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PRÉFACE 


L'ouvrage  que  nous  présentons  aujourd'hui  au  public  émane 
d'une  direction  d'études  que  nous  avons  créée  à  la  Faculté  de 
droit  de  l'Université  de  Paris.  Elle  a  réuni  de  jeunes  docteurs, 
candidats  à  noire  agrégation  de  sciences  économiques.  Tous 
s'étaient  déjà  distingués  par  des  thèses  et  des  travaux  divers 
dont  nous  donnons  l'éDumération  à  la  suite  de  cette  préface. 
En  les  groupant  autour  de  nous,  notre  but  a  été  de  les  pousser 
vers  la  production  scientifique  à  un  moment  de  leur  carrière 
où  trop  souvent  nos  futurs  agrégés  se  laissent  absorber  par  des 
soucis  de  concours. 

Mais  comment  procéder?  Fallail-il,  suivant  la  méthode  des 
séminaires  allemands,  entreprendre  des  travaux  individuels  et 
sans  lien  de  sujet  les  uns  aux  autres?  Nous  ne  l'avons  pas 
cru.  Au  risque  de  difficultés  plus  grandes,  il  nous  a  paru  à  tous 
qu'une  œuvre  d'ensemble  était  désirable.  C'était  d'abord  le 
gage  d'une  solidarité  faite  pour  obliger  à  l'effort.  C'était  ensuite 
l'espoir  d'un  résultat  beaucoup  plus  important  par  le  fait  même 
de  son  unité.  C'était  enfin  la  chance  de  plus  d'autorité  dans 
notre  rôle  de  direction  ainsi  limité.  Il  nous  faut  du  reste  dé- 
clarer que  ce  rôle  a  été  très  restreint.  Nous  ne  sommes  pas  les 
collaborateurs  de  ce  livre  :  nous  n'en  sommes  que  les  inspira- 
teurs. Après  avoir  fixé  le  sujet,  réparti  les  tâches,  examiné  les 
pjans  qui  nous  étaient  soumis,  c'est  en  toute  liberté  quant  à  la 
méthode  et  aux  doctrines  que  les  mémoires  ont  été  composés. 

Tous  ne  nous  ont  pas  donné  une  égale  satisfaction  ;  pour  cer- 
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tains  dont  nous  avons  quelque  fierté,  nous  n'avons  eu  que  de 
légères  retouches  à  conseiller;  d'autres  ont  dû  être  remis  sur 
le  chantier,  réclamant  une  documentation  plus  forte,  et  une 
construclion  plus  solide.  De  là,  des  retards  inévitables  queuous 
n'aurions  pas  voulu  prolonger  encore  en  poursuivant,  —  par 
une  série  de  remaniements  successifs,  —  le  but  chimérique  de 
relever  les  moins  bons  au  niveau  des  meilleurs.  Nous  savons, 
d'ailleurs,  par  l'expérience  journalière  de  nos  thèses  qu'il  est 
un  degré  d'amélioration  diffîcile  à  dépasser. 

Nous  n'avons  pas  voulu  non  plus  ne  publier  que  les  meilleu- 
res parties  d'une  œuvre,  qui  devait  garder  de  la  pensée  même 
qui  l'avait  inspirée,  le  caractère  d'une  œuvre  d'ensemble. 

Personne  ne  s'étonnera  si,  à  la  suite  de  ces  réserves  imper- 
sonnelles, nous  nous  refusons  au  rôle  de  critiques;  un  simple 
devoir  de  bienveillant  patronage  nous  interdit  de  le  prendre. 
Le  lecteur  rendra  au  travail  de  chacun  ce  qu'il  mérite  d'es- 
time. 

Nous  éprouvons  cependant  le  vif  regret  de  ne  pas  présenter 
au  public,  sur  les  questions  monétaires  contemporaines,  l'œu- 
vre intégrale  que  nous  avions  espérée.  Des  collaborations  atten- 
dues nous  ont  fait  défaut;  nous  avons  dû  renoncer  à  un  chapitre 
consacré  à  la  monnaie  dans  les  vieilles  colonies  françaises, 
et  un  autre,  beaucoup  plus  important  sur  l'Union  latine,  nous 
a  manqué  trop  tard  pour  le  confier  à  un  nouveau  collabora- 
teur. 

Nous  faisons  appel  à  la  bienveillance  du  public  savant  pour 
une  tentative  dont  il  est  aisé  de  comprendre  en  même  temps  la  ■ 
difficulté  et  l'intérêt.  Cet  appel  nous  est  facile  puisqu'il  ne  s'agit 
pas  de  nous  ;  aussi  pouvons-nous  insister  quelque  peu.  C'est  l'un 
des  sujets  tes  plus  ardus  de  l'économie  politique  qu'onl  abordé 
nos  jeunes  docteurs.  Aucun  ne  s'était  signalé  jusqu'ici  par  des 
travaux  sur  les  queslion»  monétaires  Nous  estimons  cependant 
que  leur  œuvre  collective  est  une  œuvre  suffisante  pour  se  jus- 
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tifîer  par  elle-même.  Elle  vaut  aussi  comme  une  preuve  n 
velle  de  l'inlensité  de  la  vie  universitaire  dans  nos  Facultés 
droit.  Nous  y  tendons  à  resserrer  les  rapports  entre  maître! 
étudiants,  à  exercer  une  action  plus  suivie  et  plus  directe 
la  formation  scientifltitie  de  l'élite  de  la  jeunesse  studieuse.  '. 
manifesta tions  en  ce  sens  sont  multiples,  mais  aucune,  du  mt 
dans  l'ordre  des  sciences  économiques,  n'avait  encore  abou 
une  publication  d'essais  dans  le  genre  de  ceux-ci.  Puissent 
obtenir  un  accueil  propre  à  encourager  d'autres  initiatives 
bénéficieraient  de  l'expérience  acquise. 

P.  CAUWÉS,  A.  SOUCHON,  M.  BOURGUIN. 
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MONNAIE  ET  LES   PRl 


Par  Edouard  DOLLÉANS 


Lemouvementdespns.peaclantla  seconde  moitié  du  XIX*  sii 
a  élé  marqué  par  une  période  de  hausse  suivie  d'une  périod 
baisse.  Cette  double  variation  en  sens  contraire  accompag 
deui  événemeDls  monétaires  :  l'accroissement  de  la  produi 
de  l'or,  ta  démonétisation  de  l'argent  par  de  nombreux  Ë 
Elle  touchait  à  tant  d'intérêts  d'ordre  pratique  et  d'ordre  s< 
tiiîque  qu'elle  a  fait  ùattre  de  nombreuses  dicussions  et  d< 
lieu  h  une  abondante  littérature  économique.  Comment  pou 
on  expliquer  la  hausse  et  la  baisse  générale  des  prix  qui  s'élï 
produites?Quelle  influence  le  facteur  monétaire  avait-il  eut 
les  prix?  quelles  étaient  enfin  les  causes  des  variations  de  h 
leur  d'échange  de  la  monnaie?  Autant  de  questions  que  so 
vait  le  problème,  posé  par  les  faits,  des  relations  de  la  mon 
et  des  prix. 

Ce  problème,  dont  nous  avons  ici  à  nous  préoccuper,  se 
compose  en  deux  parties  qui  formeront  la  division  général 
cette  élude  : 

Peut-on,  par  les  variations  de  certains  prix,  mesurer  les 
riations  de  la  valeur  générale  d'échange  de  la  monnaie? 

Peut-on,  dans  les  données  expérimentales,  découvrir  la  c 
de  ces  variations? 

La  première  partie  de  ce  travail  sera  consacrée  à  la  mesur 
variations  du  pouvoir  d'achat  de  la  monnaie  ;  la  seconde  à  I 
-cherche  des  causes  et  à  un  essai  de  vérifîcatioQ  expérime 
de  la  théorie  quantitative  des  prix. 

C.-S.  —  ÉiHHJinD  DoLLtina.  I 
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LA  MESURE  DES  TARUTI0H8  DD  PODTOIR  D'ACHAT 
DE  LA  ■OlfllAIE. 


Le  pris  est  l'eipressîon  du  taux  d'échange  des  marchandises  : 

exprime  le  rapport  d'échange  qui  existe  entre  tes  marchan- 
ises  et  ta  marchandise  choisie  comme  étalon,  la  monnaie;  il 
xprime  par  suite  aussi  le  rapport  d'échange  des  marchandises 
Dire  elles. 

Les  variations  particulières  du  prix  d'une  marchandise  dou- 
ée expriment  les  variations  inverses  de  la  valeur  d'échange  ou 
ouvoir  d'achat  de  la  marchandise-étalon  vis-à-vis  de  celte 
larchandise.  Les  variations  générales  des  prix  expriment  les 
ariations  inverses  de  la  valeur  générale  d'échange  de  la  mon- 
aie-étalon. 

Mais  peut-on  mesurer  les  variations  générales  des  prix?  Peut- 
n  même  parler  de  variations  générales  des  prix  et  de  valeur  géné- 
ale  d'échange  de  la  monnaie?  La  courbe  des  prix  n'est-elle  pas 

un  mythe  »  ?  N'exisle-t-il  point  en  effet  «  des  milliers  de  prix 
ont  les  fluctuations  sont  indépendantes  etexigeraient  pour  se  tra- 
uire  sur  le  papier  des  milliers decourbes  '...?»  Toute  tentative 
our  établir  les  moyennes  de  prix  parait  inutile  à  certains  es- 
fils  :  la  moyenne  obtenue  n'est  pour  eux  qu'une  pure  fiction 
onnant  une  expression  concrète  k  une  chose  qui  n'existe  pas. 
I.  Pieraon  va  même  jusqu'à  déclarer  dans  un  article  de  l'Èco- 
omic  Journal  :  «  Je  suis  arrivé  à  celle  conclusion  que  le  sys- 

«  De  Foïilld  :  ÉconomUte  frartfaii,  13-80  juin  1903  : 

■  Loia  de  voir  l«s  prii  niircher  enMmbln  au  rn^me  pa»  comme  des  soldati  qui 
>iit  l'eiercici:,  nous  les  Tojons  tvotuer  presque  aussi  confustmeDl  parfois  que  la 
luledanila  rue;  les  uns  montent,  les  autres  descendent  et  ceui-ci  se  meltantà 
}urir  pendant  que  ceui-U  s'arrèleot  et  te  reposent  >, 
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lëme  des  index  numbers  oe  doil  pas  élre  soumis  à  tioe  recon- 
struclion,  mais  ahandonné  eotièrement  parce  qu'il  est  vicieux 
dans  son  principe  même  '  ». 

Pour  répondre  aux  économistes  qiji,  en  posant  ainsi  la  quee- 
tioD  préalable,  nient  la  possibilité  de  mesurer  les  variations 
générales  des  prix,  il  suffit  de  déterminer  exactement  l'objet 
qu'on  se  propose  et  de  définir  le  moyen  qu'on  emploie  pour  y 
parvenir. 

L'objet  qu'on  se  propose  est  d'obtenir  une  e:ipressioa  quan- 
titative des  variations  de  la  valeur  générale  de  la  monnaie-éta- 
lon. La  somme  de  tous  les  prix  de  certaines  unités  de  produits  k 
un  moment  donné  représente  la  valeur  générale  d'échange  de  la 
marchandise-monnaie  vis-à-vis  des  autres  marchandises,  c'est- 
à-dire  la  quantité  de  biens  échangeable  à  ce  moment  contre 
une  certaine  quantité  de  monnaie  métallique.  La  comparaison 
de  ces  sommes  &  des  époques  différentes  montre  les  variations 
des  relations  d'échange  entre  la  monnaie  et  les  marchan- 
dises. 

On  appelle  «  index  numbers  »  les  chiffres  indicateurs  des  va- 
riations de  prix  d'un  certain  nombre  de  marchandises,  pendant 
une  époque  considérée  et  par  rapport  h  une  année  prise  comme 
base  ou  terme  de  comparaison.  Pour  établir  ces  index  on  re- 
lève dans  les  mercuriales  les  prix  d'un  certain  nombre  d'arti- 
cles de  large  consommation  et  on  calcule  le  pourcentage  de 
leurs  variations  annuelles.  Le  prix  moyen  de  chaque  marchan- 
dise durant  l'année  de  base  est  représenté  par  iOO.  Les  varia- 
lions  de  prix  de  chacune  des  marchandises  qui  composent  l'in- 
dex sont  exprimées  par  un  tant  pour  cent  d'augmentation  ou 
de  diminution  par  rapport  A  l'année  de  base  et  la  somme  des 
index  particuliers,  divisée  par  le  nombre  des  marchandises, 
forme  l'index  total  pour  l'année.  Le  chiffre  obtenu  ainsi  n'est 
pas  une  pure  fiction  :  la  moyenne  est  une  réalité  parce  que  les 
éléments  avec  lesquels  elle  a  été  construite  sont  empruntés  à  la 
réalité;  elle  n'est  que  le  résultat  d'opérations  portant  sur  les  prix 
courants  des  produits  cotés  sur  le  marché.  Les  index  numbers 
n'ont  pas  la  prétention  de  découvrir  la  cause  des  variations  qui 

'  Pianror»,  Further  Consider4itiont  on  Index  Sumbert  {Economie  J..  March, 
1896,  p.  127). 
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ailes  dans  les  rapports  de  U  iDODnue  el  des  prix, 
mt  de  représeoter  le  seos  da  moaTemeol  géoéral 
s  Tarialioas  des  relalioos  qui  esîsteol  eolre  la  mar- 
ODaie  et  les  aatres  marchandises  :  ils  exprimeot 
sans  les  expliquer,  les  Tariatioas  du  pooToir  d'achat 
Dérale  d'échange  de  la  mounaie^taloo. 
ez,  dira-l-on,  de  Taleur  d'échange.  Maisqu'enten- 
'  là?  Une  qualité  inirinsèqoe  des  objets  ou  un 
rt?  Vous  parlex  de  valeur  générale  d'échange  de  la 
Js  dans  quel  sens  prenez-Tous  ce  terme?  La  mon- 
une  valeur  générale  d'échange  ou  seulement  des 
culières,  des  rapports  particuliers  avec  telle  oo  telle 
lodise? 

ne,  que  soulèTeot  la  nature  de  la  valeur  d'échange 
de  cette  valeur  par  les  variations  de  prix,  a  fait 
thèses  opposées,  fortement  défendues  l'une  par 
l'autre  par  M.  Bourguin.  51.  Walsh'  a  consacré 
leur  scientifique  de  son  esprit  i  démontrer  que  la 
mge  était  une  qualité  des  objets,  qualité  semblable 
ir  et  au  poids.  «  La  valeur  d'échange  d'un  objet 
î,  dit-il,  n'est  pa<t  simplement  le  rapport  d'échange 
.  ]l  la  déBoil  «  le  pouvoir  d'achat  d'un  objet  vis-i- 
e,  la  puissance  qu'il  possède  de  procurer  à  son  pro- 
utres  objets  ».  L'ensemble  des  valeurs  d'échange 
d'un  objet  forme  la  valeur  générale  d'échange  de 
leur  susceptible  d'une  mesure  qui  ne  diUêre  pas 
ml  de  la  mesure  des  qualités  physiques,  la  longueur 

lia  au  contraire  pense  qu'un  objet  n'a  pas  de  valeur 
mais  seulement  des  valeurs  particulières  et  qu'il 
l'élaloa  idéal  de  la  valeur,  mais  seulement  des  me- 
ilières.  La  notion  d'une  valeur  en  soi,  simple  et  uni- 
té à  l'enteadement  el  la  mesure  de  la  valeur  diffère 
înL  de  celle  de  la  longueur  el  du  poids  :  «  Le  pou- 
onnaie  n'est  qu'un  mot,  il  ne  désigne  pas  une  qua- 
;ur  inlrinsèque,  mais  un  ensemble  de  rapports  qui 

ment  of  gênerai  Bxokange-  Value.  New- York,  1901  (p.  7  1 13, 56, 
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n'ool  rien  de  cominuD  entre  eux,  n'élant  pas  des  équalioDs  entre 
grandeurs  de  même  espèce  '  ». 

Nous  pensons,  comme  M.  Bourguin,  qu'il  faut  entendre  par  va- 
leur générale  d'échange  de  la  monnaie  l'ensemble  de  ses  valeurs 
d'échange  particulières  et  qu'il  n'existe  pas,  comme  le  croit 
M.  Walsh,  d'étalon  général  ou  idéal  de  la  valeur.  L'expression 
«  valeur  générale  d'échaoge  »  peut  être  conservée,  si  on  a  soin 
d'en  préciser  le  sens  et  de  dire  qu'on  entend  par  là  non  une 
qualité  intrinsèque,  une  puissance  mystérieuse  des  objets,  mais 
l'ensemble  des  rapports  d'échange  particuliers  d'une  marchan- 
dise vis-à-vis  des  autres  marchandises.  Nous  appellerons  donc 
valeur  générale  d'échange  de  la  monnaie  le  rapport  entre  une 
certaine  quantité  de  biens  et  une  certaine  somme  de  monnaie. 
Les  moyennes  de  prix  mesurent  les  variations  de  cette  valeur 
générale  d'échange  sans  prétendre  indiquer  les  causes  qui  dé- 
terminent ces  variations.  De  ces  causes  il  en  est  qui  viennent 
des  marchandises,  les  unes  particulières  à  telle  marchandise, 
les  autres  communes  à  toutes,  et  il  en  est  qui  viennent  de  la 
monnaie.  Ce  sont  celles-ci  qut  nous  intéressent  d'abord  puis- 
qui;  le  problème  que  nous  étudions  est  celui  de  l'influence  de 
la  monnaie  sur  les  prix.  Parmi  les  procédés  d'établissement 
des  moyennes,  il  nous  faut  rechercher  et  choisir  ceux  qui  ré- 
pondent plus  spécialement  à  la  fln  que  dous  poursuivons. 
Nous  examiaerons  donc  les  différentes  catégories  d'index  num- 
bers,  avec  ta  préoccupation  de  discerner  les  procédés  les  mieux 
adaptés  i  la  mesure  des  variations  de  la  valeur  d'échange  de 
la  monnaie.  A  cette  flo  il  conviendra  d'écarter  tout  procédé 
qui  accordera  à  une  ou  à  certaines  marchandises  une  influence 
prépondérante  dans  le  calcul  de  l'index  et  la  formation  de  la 
moyenne  générale,  c'est-à-dire  qui  permettra  aux  causes  parti- 


•  Boargnin,  La  meiure  dt  la  caleur  et  ta  monnaie.  Laroto,  IBM,  p.  135  et 
p.  38,  4t.  En  réaliU  la  différence  profonde  qui  «dpare  U.  Bourguin  et  M.  Wdih 
n'est  pu  dans  l«ur  conception  de  la  valeur  intriaaèqae  ou  extrinsèque,  mais  tou- 
jours relative;  elle  est  dans  la  conception  de  la  mesure,  de  l'étalon  :  tandis  que 
H.  IValfh  croit  i  un  étalon  général  ou  idéal,  l'étalon  ne  peut,  selon  M.  Bourguin, 
être  que  parlicnlier  :  •...  pour  chaque  marchandise  l'étalon  monétaire  ne  permet 
de  mesurer,  panni  les  innombrables  Tslenrs  de  celte  marchandise  relatiTement  à 
tonles  les  autres,  que  sa  valeur  particulière  A  l'égard  de  la  monnaie.  En  ce  sens 
cette  mesDie  n'est  et  ne  peut  être  qu'une  mesure  particulière  parce  qa'il  n'y  a  que 
det  Talenn  parliculiires  •• 
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ères  à  certaias  produi(s  de  Tausser  le  résultat  ea  tnasquaat 
tioQ  des  causes  générales.  Il  conviendra  au  contraire  d'adopter 
procédés  qui  pourront  mettre  en  relief  l'action  de  ces  causes 
éraies  de  variation,  sans  se  laisser  impressionner  par  ailleurs 
n  neutralisant  en  quelque  sorte  l'action  des  causes  particu- 
es. 

T  les  différents  procédés  de  moyennes  de  prix  peuveot  se 
seren  deux  grandes  catégories  :  les  index  qui  oDl  pour  objet 
nesurer  les  variations  du  eoàt  de  la  vie  et  les  index  destinés 
esurer  les  variations  de  la  valeur  générale  d'échange  de  la 
inaie.  Ceux-ci  permettent  d'étudier  les  relations  d'échange 
e  les  choses,  ceux-là  permettent  d'étudier  l'influence  que 
relations  ont  sur  la  coodïtion  des  personnes.  Les  uns,  les 
!x  <<  à  Gn  sociale  »  comme  on  peut  les  appeler,  répondent 
le  préoccupation  de  bonheur  humain  ;  les  autres,  les  index 
fin  objective  »,  à  une  préoccupation  d'ordre  exclusivement 
nlifîque.  Les  uns,  pourrait-on  dire,  appartiennent  à  l'éco- 
lie  sociale,  les  autres  à  l'économie  politique  pure.  Selon  que 
désire  savoirquellcssont  les  variations  de  la  valeur  d'échange 
la  monnaie  ou  quelles  sont  les  conséquences  sociales  de  ces 
ations,  oo  s'adressera  à  gne  catégorie  différente  :  «  autre 
se  est  en  effet  de  rechercher  quel  est  le  sens  du  mouvement 
éral  des  prix  sur  le  marché,  autre  chose  est  de  rechercher 
I  est  le  degré  de  bien-être  dont  jouit  une  population  ou  une 
se  de  la  société*  ».  Le  même  procédé  ne  peut  servir  à  me- 
!r  les  variations  de.la  valeur  d'échange  de  la  monnaie  (point 
vue  objectif)  et  à  mesurer  les  variations  du  coût  de  la  vie 
nt  de  vue  social).  Si  Ton  se  place  au  point  de  vue  objectif, 
liveau  général  des  prix  peut  avoir  baissé,  tandis  qu'au  point 
rue  social,  les  mêmes  chiffres  peuvent  amener  à  conclure  que 
:oùt  de  la  vie  d'une  classe  de  la  société  s'est  élevé. 
A  distinction  entre  les  index  destinés  &  mesurer  les  varia- 
is de  la  valeur  d'échange  de  la  monnaie  et  ceux  destinés  à 
iurer  les  variations  du  coût  de  la  vie  nous  donne  la  divi- 
I  toute  naturelle  de  cette  première  partie  en  deux  chapitres. 


politH/ut,  t.  I.  p.  StU).  •  Le»  mîmes  prii  peuvent 
nés  et  des  ucrîHces  inégaui,  et  ce  ne  lODt 
:i  qui  cumptBDt  pour  le  bien-être  ». 
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Au  puint  de  vue  social  répondcul  les  moyennes  budgétaires  et  le 
système  des  coefficients  ou  moyennes  graduées;  au  point  de  vue 
objectif,  les  moyennes  générales.  Dans  le  système  des  moyennes 
générales,  toutes  tes  marchandises  eatreol  dans  le  calcul  sur  le 
pied  d'égalité  :  l'index  total  résulte  d'une  simple  addition  de  tous 
les  index  particuliers  à  chaque  marchandise  sans  qu'aucun  de 
ces  index  particuliers  soit  multiplié  par  un  coefficienl.  Yérilables 
systèmes  de  représentation  proportionnelle,  les  autres  procédés, 
moyennes  budgétaires  et  moyennes  graduées,  attribuent  aux 
différeates  marchandises  un  coefBcient  correspondant  à  leur 
importance  dans  le  budget  ou  dans  la  consommation  générale  : 
dans  le  calcul  de  l'index  total,  les  index  particuliers  entrealavec 
un  certain  coefficient  qui  accroît  ou  diminue  l'influence  de 
chaque  marchandise  sur  le  taux  de  variation  du  pourcentage 
total. 
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Lea  index  «yaDl  ponr  objet  de  meeurer  les  \-art«tlo&B 

du  coat  de  U  vie  et  le  principe 

de  la  représentai  Ion  proportionnelle. 


Les  systèmes  de  représeatattoD  proportioDnelle  attribuent 
[  diSërentea  marchaadises  ua  coeTGcieDl  correspondant  à 
ir  importance  dans  le  budget  ou  dans  la  consemmatioa  géné- 
e  :  moyennes  budgétaires  et  moyennes  graduées  reposent  sur 
même  principe  et  s'opposent  par  là  aux  moyennes  générales; 
ilement  ce  principe  a  une  portée  plus  restreinte  dans  les  sys- 
les  des  moyennes  budgétaires,  puisque  celles-ci  sont  limitées 
i  différents  articles  du  budget  d'une  classe  sociale  et  sont  en 
dite  un  système  de  cuefâcients  de  classe. 


..  —  Moyennen  budgétàiret  on  systiino  do  roprésentatioa 
proportionnelle  limitée. 

Le  système  de  l'indice  unique  précède  logiquement  le  système 
;  moyennes  budgétaires  dont  on  peut  dire  qu'il  contient  le 
rme.  Le  produit  qui  a  été  pendant  longtemps  réièment  essen- 
I  de  la  nourriture  et  du  budget  de  la  plus  grande  partie  de  la 
pulation,  le  blé,  a  servi  d'indice  des  variaiions  du  coût  de  la 
:;  sa  consommation  et  son  prix  de  revient  paraissaient  présen- 
une  assez  grande  stabilité.  Mais  ce  système  d'indice  unique 
lé  abandonné  parce  qu'on  a  reconnu  que  le  prix  du  blé  n'offre 
;  le  caractère  de  stabilité  désiré  :  autrefois,  local,  il  variait 
lucoup  dans  l'espace;  aujourd'hui,  mondial,  il  varie  trèssen- 
ilemenl  dans  le  temps.  Le  blé  n'occupe  plus  dans  l'alimen- 
ioD    une  place  aussi   importante  que  jadis  :  la  mesure  des 


DigitizedbyGoOgIC 


LA  MONNAIE  BT  LES  PRIX.  9 

variations  du  coût  de  la  vie  a  été  demandée,  oon  plus  aux  varia- 
tions d'un  seul  article  du  budget,  mais  à  celles  des  différeuts 
articles  qui  forment  la  dépense  habituelle  des  familles  d'une 
certaine  classe. 

Obéissant  à  la  logique  de  l'idée  qui  avait  fait  choisir  le  blé 
comme  indice  unique,  on  s'est  servi  des  monographies  de  fa- 
milles pour  établir  des  moyennes  où  les  différents  articles 
çnirent  avec  un  coefficient  proportionnel  à  leur  importance 
dans  le  budget  d'une  certaine  classe  de  la  société.  Préconisé  en 
France  par  M.  de  Foville'  et  mis  en  application  en  Amérique 
par  le  professeur  Palkner,  le  système  des  moyennes  budgétaires 
doit  être  examiné  dans  son  principe,  dans  sa  mise  en  pratique  et 
dans  ses  résultats. 

Au  point  de  vue  théorique,  le  système  soulève  une  objection 
de  principe,  il  suppose  Uses  des  consommations  qui  varient  jus- 
tement sous  l'influence  des  variations  de  pris  *.  Les  conclusions 
qu'on  peut  tirer  des  moyennes  budgétaires  n'ont  qu'une  portée 
restreinte  qui  ne  s'étend  pas  au  delà  de  la  classe  d'individus  et 
de  familles  dont  les  budgets  ont  servi  de  base  aux  calculs.  Ces 
moyennes  sont  limitées  &  un  nombre  trop  restreint  de  marchan- 
dises et  donnent  une  trop  grande  importance  aux  objets  d'ali- 
mentation pour  avoir  une  signilication  générale  au  pointde  vue 
du  mouvement  des  prix  et  des  variations  de  ta  valeur  d'échange 
de  la  monnaie. 

Au  point  de  vue  pratique,  la  méthode  budgétaire  a  démontré 
les  difficultés  d'application  du  principe  de  la  représentation 
proportionnelle.  Elle  a  été  l'objet  d'une  expérience  de  large 
envergure  en  Amérique  :  ce  sont  les  index  numbers  contenus 
dans  le  rapport  du  sénateur  Aldrich  et  dressés  par  les  soins  du 
professeur  Falkner,  index  indiquant  de  1 860  à  1891  les  variations 
générales  des  prix  de  223  articles  par  rapport  à  l'année  1860'. 


•  De  PoTiJIe,  ArtieU  Prix  dam  le  N,  Dict.  £  économie  poUHqua. 

*  Avp«Ut,  Euai  iwr  la  théorie  générale  de  la  monnaie.  Guillaumia,  1901, 
p.  24«. 

'  R«port  bj  M.  Aldrich  from  tho  commillcu  on  finance  March.  3,  1893  et  Bulle- 
tin of Department  of  Labor,  n«  17,  March.  Washington,  I90O.  Ces  indei  ont  «6  con- 
tinués jnsqa'i  1890  par  le  professeur  Falkner  et  pabliés  dans  le  Bulletin  pricité  (ta 
période  de  base  est  la  moyenne  des  prix  trimeatriels  de  janvier  1690  k  janvier 
189!). 
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Ce»  index  doonealdeux  moyennes,  une  moyenne  arithmétique 
simple  et  une  moyenne  graduée  et  permettent  de  comparer  les 
deuT  méthodes.  De  cette  expérience,  qui  avait  porté  sur  2.561 
budgets  de  famille  établis  par  le  commissaire  du  travail  amé- 
ricaia,  on  peut  tirer  un  triple  enseignement  :  les  diTticultés 
que  rencontre  la  mise  en  pratique  du  principe  de  représentation 
proportionnelle,  la  prépondérance  accordée  aux  objets  d'alimen- 
tation dans  les  moyennes  budgétaires,  enfin  la  similitude  de 
résultats  que  présentent  les  moyennes  arithmétiques  simples  et 
les  moyennes  budgétaires. 

i)  La  méthode  budgétaire  est  d'une  pratique  difficile.  Dans 
l'expérience  instituée  par  le  professeur  Falkner,  le  prix  de  chaque 
article  devait  recevoir  un  coefficient  proportionnel  à  son  impor- 
tance dans  les  budgets  de  famille.  Ce  principe  put  être  appli- 
qué pourla  nourriture;  mais,  pour  les  autres  chiffres  de  dépense, 
il  fui  nécessaire  d'assigner  à  certains  prix  des  coefHcienls  arbi- 
traires. On  était  obligé  de  combiner  et  de  grouper  les  cotes  de 
prix  pour  les  ajuster  aux  chiffres  de  dépenses.  Pour  adapter  aux 
prix  les  articles  de  dépenses,  on  était  obligé  de  recourir  à  des 
hypothèses  purement  gratuites.  Le  loyer  par  exemple  occupe 
une  large  place  dans  le  budget;  mais,  dans  le  chiffre  de  celle 
dépense,  quelle  part  assigner  aux  briques,  au  bois,  au  verre'? 
A  quels  produits  attribuer  les  dépenses  non  individualisées  el 
inscrites  sous  le  titre  de  :  divers?  On  fit  une  double  supposilton  : 
on  présuma  que  la  moitié  de  ces  dépenses  diverses  avaient  été 
affectées  à  l'achat  de  marchandises;  on  imagina  que  ces  mar- 
chandises qui  avaient  fait  l'objet  d'un  achat  direct  se  trouvaient 
justemi'nt  être  les  produits  qui  n'avaient  pas  déjà  trouvé  place 
dans  les  articles  de  dépenses  budgétaires.  On  donnait  ainsi  au 
prix  de  ces  produits,  dont  on  ne  pouvait  suivre  la  trace,  une 
importance  égale  &  la  moitié  de  celle  que  les  dépenses  diverses 
avaient  dans  le  budget  de  la  famille.  Cette  catégorie  de  mar< 
chandiaes  comprenait  les  métaux,  instruments  et  outils,  les  mé- 
dicaments et  produits  pharmaceutiques,  les  meubles  et  les  maté- 
riaux de  construction.  On  voit  combien  d'hypothèses  et  de  con- 
jectures arbitraires  présuppose  la  mise  en  application  de  la  mé- 


1  Tauuig,  RetuUa  of  Reeent  inveitigatiotu  onpricii  în  United Stata  {ButUtin 
de  Tlmtitut  international  de  itatiatigve,  t.  VUI,  p.  22,  1895). 


DigitizedbyGoOgIC 


LA   MONNAIE  ET  LES   PRIX.  1i 

thode  budgétaire.  En  l'espèce,  on  ne  put  faire  entrer  en  ligne  de 
compte  que  68,6  0/0  des  dépenses  budgétaires. 

2)  L'importance  exagérée  que  prennent  dans  tes  moyennes 
budgétaires  les  articles  d'alimentatioa  mérile  aussi  d'attirer 
l'attention,  parce  qu'elle  donne  à  l'index  une  signification  par- 
ticulière et  limitée.  Dans  les  budgets  dont  s'est  servi  le  profes- 
seur Falkner  pour  établir  les  moyennes  graduées,  la  nourriture 
forme  40  0/0  de  la  dépense  totale  :  le  coefficient  d'importance 
des  objets  d'alimentation  s'élève  donc  à  près  de  la  moitié,  et 
c'est  par  l'importance  du  facteur  alimentaire  que  le  professeur 
Taussig  explique  la  différence  existant  entre  la  moyenne  simple 
et  la  moyenne  budgétaire  avant  1860'.  Ces  budgets  étaient  ceux 
de  familles  ouvrières.  Dans  les  autres  classes  de  la  société,  la 
hausse  du  prix  des  aliments  aurait  une  moindre  importance  et 
pourrait  être  contrebalancée  par  la  baisse  du  prix  d'autres  arti- 
cles. Les  moyennes  budgétaires  pourront  par  suite  indiquer  une 
hausse  du  coât  de  la  vie,  tandis  que  les  moyennes  arithmétiques 
simples  ou  même  les  moyennes  graduées,  dont  les  coefficients 
seront  empruntés  non  aux  budgets  de  famille,  mais  à  une 
appréciation  de  l'importance  de  chaque  article  dans  la  consom- 
mation générale  de  la  communauté,  indiqueront  une  baisse.  Les 
résultats  de  la  moyenne  budgétaire  ne  sont  exacts  que  pour  la 
classe  de  la  société  envisagée  et  sont  erronés  si  l'on  considère 
la  collectivité  :  même  en  se  plaçant  au  point  de-  vue  social  des 
variations  du  coût  de  la  vie,  cette  méthode  n'a  qu'une  portée 
resireiole. 

3)  L'expérience  américaine  permet  de  comparer  les  résultats 
des  moyennes  simples  et  ceux  des  moyennes  budgétaires  dont 
voici  le  tableau  : 

Ajinéos,  Uorenna  irlth.  Hojaima  bodgdlklra. 

Simple. 

1840 116,8 97,7 

tSit H5,8 98,1 

184i. 107,8 90,1 

t  Tauisig,  Of.  ett-,  p.  27.  La  majeane  budijâUire  étaïl  alors  plus  ba*M  que 
l'autN  ;  mai*  apr^  celte  époque  elle  s'est  relsvfe  par  suite  de  la  haussa  des 
■FtJctes  d'alimentation  qai  se  produisit  aussi  bien  en  Europe  qu'en  Amérique 
comme  le  montre  M.  Bieaajmé  :  Le  coût  de  la  vie  à  ParU  à  différente*  epoguti 
{JowrmU  de  la  too.  dt  Statittiq\te,  1895). 
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I8i3 

18*4 

101,5 

101,9 

83,4 

85,0 

18i6 

106.4 

95,2 

83,5 

1852       .... 

10Î.7        .   . 

91,9 

18S3 

.   .   .       .     109  1 

1060 

1854 

1856 

.  .         113.2. 

112  3 

1857 

112,6 

1858 

101.8 

113,2 

1859 100,2 102,9 

1860. 100.0 100 

1861 100,6 94,1 

1862. H7,8 104,1 

186» 148,6 132,2 

1864 190,5 172,1 

1865 216,8 232,2 

1866 191,0 187,7 

1867 172,2 165,8 

1868 160,5 173,9 

18W 153.5 152,3 

1870 142,3 144,4 

1871 136,0 136,1 

1872 138,8 132,4 

"  1873 137,5 129,0 

1874 133,0 129,9 

1875 127.6 128,9 

1876 118,2 122,6 

1877 110,9 113,6 

1878 101,3 104,6 

1879 96.6 95,0 
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1880 106,9. 

i8«t 105,7, 

1882 108,5. 

1883 106,0. 

1884 99,*. 

I88S 

1886 

1887 


1889. 


1891. 
1892. 


93,0. 


94,3. 
94,2. 


102,0  '100, 
100,6     103, 

96,5    100. 

97,2     105, 

89,6 

84,7 

85,2 

82,0 

83,3 


109,1 
106,6 
102,6 
93,3 
93,4 
94.5 
96,2 
98,5 


Le  proresseur  Palkner  apprécie  ainsi  la  comparaisoa  des  deux 
genres  de  moyeoae  :  «  Là  oii  le  mouveinent  des  prix  est  eo 
baisse,  la  mojenne  graduée  est  sujette  à  énoncer  un  plus  haut 
prix  que  la  moyeaae  arithmétique  simple,  et,  lorsque  le  raou- 
vemeol  des  prix  est  eo  hausse,  la  moyenne  graduée  énooce  des 
prix  plus  bas  que  la  moyenne  simple.  Cela  est  dû  au  Fait  que, 
dans  toutes  les  moyennes  graduées,  les  produits  d'alimentation 
ont  une  plus  grande  influence  que  dans  les  moyennes  simples 
et  que  tes  produits  d'alimentation,  pris  en  masse,  varient  de  prix, 
d'année  en  année,  d'une  façon  moins  notable  que  toutes  les 
autres  marchandises'  ».    Le  diagramme   que   nous  donnons 

>  Pf.  Palkner,  Bulletin  of  Labor  Department  Maroh.,  1900,  p.  268.  Dans 
le  rappori  Aldrich  (prix  de  1840-1891),  t'aBn««  de  bue  itail  1860  ;  dang  lea  in- 
dex du  prof.  P.  pobliét  en  1900  dan*  le  Bulletin  <tu  Dép,  du  Ti,  la  moyeiine 
dei  prix  trineatrieb,  de  janvier  1890  à  janner  1892,  a  serri  de  terme  de  compa- 
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icU  permet  de  se  rendre  compte  desdifTêreacesqui  existent  enlre  ta 
courbe  des  moyeanes  budgétaires  et  celle  des  mo^enoes  simples  : 
il  permet  aussi  de  comparer  la  courbe  des  prix  américains  dres- 
sée par  Falkner  (double  courbe,  l'une  indiquant  les  prix  en  or, 
l'autre  les  prix  en  papier-raonnaie)  avec  celle  des  prix  anglais 
deSauerbeck  el  des  prix  de  Hambourg  de  Sœtbeer. 
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CMrbMdM  Prix,  de  18BO  A  1SO0. 


B.  —  La  Bywtème  des  ooatHdents 
et  de  la  représentation  proportionnelle  Intégrale. 

Le  système  des  coerficienls  proportionnels  à  l'importance  des 
différentes  classes  de  produits  paraît  remédier  k  ce  qu'a  d'exclu- 
sif ou  de  Tragmentaire  la  méthode  des  moyennes  budgétaires.  Il 
semble  même  différer  essentiellement  de  ce  dernier  système, 

<  Ce  diagramme  eil  emproalA  au  lirre  d«  M.  Laugfalin,  PrincipUt  of  Uoney. 
New- York,  1903,  p.  2Î0. 
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au  premier  abord'.  Au  lieu  de  mettre  en  relief  les  variations 
du  coût  de  la  vie,  il  semble  destiné  à  dégager  les  variations  de 
la  valeur  d'échange  de  la  monnaie  en  les  différentes  marchan- 
dises, variations  proportionnelles  à  l'importance  des  différentes 
classes  de  produits  dans  le  mouvement  généraldes  échanges.  Il 
semble  même  mieui  approprié  k  celte  lin  que  les  moyennes 
arithmétiques  simples  auxquelles  on  peut  reprocher  de  faire 
entrer  dans  le  calcul  de  l'index  tous  les  articles  sur  le  pied  d'é- 
galité*. Grâce  aux  coefficients  le  vote  multiple  de  la  représen- 
tation proportionnelle  se  substitue  au  suffrage  universel  dans 
('établissement  des  moyeaaes';  une  mesure  plus  exacte  des 
variations  de  la  valeur  d'échange  de  la  monnaie  est  obtenue  : 
si  en  effet  la  valeur  générale  d'échange  de  la  monnaie  n'est  que 
la  somme  de  ses  valeurs  particulières  d'échange,  sa  valeur  par- 
ticulière d'échange  en  une  classe  de  marchandises  plus  impor- 
tante, c'est-à-dire  qui  comprend  un  plusgrand  nombre  duliiités 
ou  d'unités  économiques,  a  pour  ainsi  dire  plus  d'amplitude  et 
doit  entrer,  avec  un  chiffre  plus  considérable,  dans  le  calcul  de 
la  moyenne  générale  qui  indiquera  la  valeur  générale  d'é- 
change. 

On  a  même  été  plus  loin  et  on  a  dit  que  le  système  des 
moyennes  simples  était  aussi  un  système  de  coefficients,  mais  de 
coefficients  arbitraires.  M.  Walsh  remarqueque  sous  apparence 
d£  ne  pas  donner  de  coefficients,  les  moyennes  arithmétiques 
simples  attribuent  aux  marchandisesdesx  coefficients  de  hasard» 
puisqu'elles  prennent  les  unités  de  produits  telles  qu'elles  sont 

*  Cerlaios  économistes  estiment  que  le  sjslème  des  coefHctenIs  ne  doit  pua  figu- 
rer paniii  les  procédés  destinés  A  mesurer  le  coOtde  la  «le  :  tandis  que  les  moj'ennes 
budgétaires  emisageot  une  classe  sociale  et  de^  indiTidas  concrets,  le  système  des 
coeiQcienti  considère  un  être  abstrait,  le  consommateur  en  général  ;  on  peut  mesu- 
rer, dise  a  t-ils,  le  coût  particulier  de  la  Tie  d'une  classe  d'indiiidus  délermiaée  et 
celui  des  différentes  classes,  mais  non  le  coût  général  de  la  Tie  dans  un  pa;s.  Le 
système  des  mojennes  budgétaires  serait  donc  le  seul  procédé  de  mesure  des  Ta- 
liatioos  du  coût  de  la  vie. 

*  Ainsi  le  blé,  l'indigo,  le  bois  de  campécbe  et  le  poivre  noir  de  Malabar.  —  De 
Poville,  E.  F.  190Q,  op.  cit. 

>  Nitti,  ScUnee  da  finances,  p.  103.  Irad.  fr.  Oiard  et  Brière,  1904  :  •  Donner 
la  niéme  importance  au  blé,  à  la  viande,  au  beurre,  au  riz.  au  thé,  au  café,  A  l'al- 
cool est  ridicule.  C'egt  une  espèce  d'union  forcée,  de  suffrage  universel  appliqué 
aux  marcbandises.  Aussi  a-t-on  corrigé  ce  procédé  en  donnant  à  chaque  marchan- 
diae  son  importance  relaliTs.  • 
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ées  par  la  cole,  le  Ter  par  exemple  coté  par  tonne  et  le  cui- 
lar  livre  :  u  Si  l'on  prend  les  prii  simplement  tels  qu'ils  se 
snlent  sur  les  cotes,  l'opération  se  rédait  virluellement  à 
er  un  coefficieDt  aux  différentes  classes  de  marctiandises  eu 
1  à  la  hauteur  accideolclle   de  leurs  pris  cotés;  les  prix 

de  certains  produits  sont  beaucoup  plus  élevés  que  ceux 
res  pruduils  sans  qu'on  ait  égard  &  l'iinporlance  ou  à  la 
ir  des  classes  auxquelles  ils  appartienneat.  Celle  façon  de 
er  des  coefficients  sans  le  vouloir  esl  purement  accidenlelle 
andonaée  au  hasard  sans  principe  el  sans  raison*  >■■  Celle 
■valioo  ne  parait  pas  exacte.  M.  Walsh  oublie  que  l'index 

ne  résulte  pas  d'une  addition  de  prix,  mais  d'une  addition 
lurcentages  :  l'on  ne  prend  de  chaque  marchandise,  pour 
ire  entrer  dans  la  moyenne  générale,  que  le  pourcentage 
iriation  qui  est  le  même  pour  1  ou  pour  1.000  kil.  Les 
mnes  simples  ne  sont  pas  un  système  de  coefficients  de 
rd,  mais  un  système  d'égale  représentation.  Le  système  des 
icienls  leur  esl-il,  comme  on  l'aflirme,  Ibéoriquemenl  supé- 

?  C'est  ce  donl  on  ne  peut  se  rendre  comple  qu'en  eiami- 
la  mise  en  application  des  moyennes  graduées,  les  résultats 
tarés  des  deux  méthodes  et  enGn  les  principes  mêmes  sur 
lels  se  fondent  l'un  et  l'autre  système. 
ut  d'abord,  il  n'y  a  plus  entente  entre  les  économistes  par- 
s  des  coefficients,  lorsqu'il  s'agil  de  choisir  le  critérium  de 
lortance  des  ditTérentes  classes  de  marchandises  :  comment 
âciera-t-on  l'importance  de  chaque  classe,  d'après  les  valeurs 
'après  les  quantités?  Les  coefficients  seront-ils  proportîoo- 
lux  valeurs  monétaires  totales  ou  aux  quantités  consommées? 
ans  ce  dernier  cas,  considère ra-t-on  tes  quantités  de  la  pre- 
B  période  ou  celles  de  la  seconde  ou  bien  la  moyenne  entre 
Jeux  sommes?  Adoplera-t-on  la  méthode  du  coefficient 
ue  ou  du  coefficient  double?  Certains  économistes  vont  même 
l'à  déclarer  que  l'importance  des  articles  étant  différente 
1  les  différentes  personnes,  il  y  aurait  lieu  de  donner  des 
icienls  différents  suivant  les  différentes  classes  de  la  société  : 
à  on  reviendrait  au  système  des  moyennes  budgétaires. 
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Les  sjsièmes  de  coefficîeats  peuveol  se  ramènera  deux  groupes 
dont  l'uo  preod  eo  coosidératioa  les  valeurs  relalives  monétaires 
totales  des  différeotes  classes  coDsidérées  et  l'autre  la  codsoid- 
matioD  proportionnelle  de  chaque  article,  c'est^-dire  lesquan- 
Ulés. 

Le  premier  système  consiste  à  donner  .'i  chaque  article  un 
coefScient  conforme  à  la  dépense  faite  par  la  communauté  pour 
chaque  catégorie  d'articles.  Giffen  est  d'avis  de  donner  aux  mar- 
chandises un  cogfGcient  proportionnel  &  la  valeur  des  quantités 
consommées  pendant  l'année  ou  la  période  de  base  et  Palgrave, 
uD  coefâcient  proportionnel  à  la  valeur  des  quantités  consommées 
i  l'époque  considérée,  chaque  année  successive  étant  ainsi  com- 
parée par  lui  à  l'année  de  base.  D'autres  enfin  proposent  de 
donner  aui  marchandises  un  coefficient  proportionnel  aux  va- 
leurs des  différentes  classes,  multipliées  par  le  nombre  de  fois 
nue  les  articles  sont  vendus  avant  d'être  consommés  (Foxwell)'. 

Le  deuiième  système  estime  la  grandeur  des  classes  d'après 
les  quantités  consommées.  Le  principe  sur  lequel  il  repose  est 
qu'une  plus  grande  importance  doit  être  accordée  aux  marchan- 
dises qui,  étant  mises  en  circulation  en  plus  grandes  quantités, 
nécessitent  une  plus  grande  demande  de  monnaie.  Mais  ici  encore 
doit-on  considérer  les  quantités  des  deux  périodes  ou  celles  d'une 
seule,  celles  de  la  première  ou  celles  delà  seconde  période,  ou 
«ocorc  la  moyenne  entre  les  deux?  Les  uns  pensent  qu'on  ne  doit 
se  servir  que  des  quantités  d'une  seule  période  afin  d'obtenir  les 
variations  de  la  somme  de  monnaie  nécessaire  pour  se  procurer 
la  même  quantité  aux  deux  époques.  Laspeyres  préfère  consi- 
dérer les  quantités  de  la  première  période  et  Paasche  celles  de 
la  seconde*.  On  peut  aussi  se  servir  séparément  des  deux  pro- 
cédés et  prendre  la  moyenne  de  leurs  résultats;  ou  bien  encore 
prendre  la  moyenne  des  quantités  de  toute  la  période  considérée. 
On  peut  enfin,  comme  le  recommandent  Edgeworth  et  le  comité 
de  la  Britisb  Association,  évaluer  la  dépense  moyenne  faite  par 

<  WiUh,  p.  85.  Po>ir  toute  la  discaMion  des  différants  i;attni«s  de  coefAdenlr, 
Toir  WaUb,  p.  80  i  121  et  appendice  C,  p.  533  et  luir, 

*  Il  prend  lei  quantités  de  la  seconda  p6riode  consîdéréa.  le<  multiplie  par  le 
prix  de  la  premibre  période  ou  annâs  de  bâte,  puis  compare  le  rteultat  obtenu 
ITBC  la  même  quantité  mottipliée  par  le  prix  de  la  deuxième  période  %X^ 

C.-S.  —    EdOIURD  DoLLtAR^.  S 
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eclivité  pour  chaque  classe  de  marchandises  pendant  les 
res  années  et  donner  à  chaque  marchandise  an  coefficient 
pondant  à  celte  évaluation.  Ainsi,  par  exemple,  la  dépense 
Ile  du  blé  est  estimée  par  le  Comité  à  60.000.000  c  et  celle 
riande  à  100.000.000  £,  soit  respectivement  6,5  et  11  p.  0/0 
il  de  toutes  les  eslimations  corrcspoodanteâ  pour  toutes 
rchandises  enviBagées'. 

0,  k  la  méthode  de  coefScient  unique^  Drobish'  oppose 
u  double  coefficient.  Il  compare  les  quantités  consommées 
I  première  période,  multipliées  par  les  prii  de  la  première 
e,  avec  les  quantités  consommées  dans  la  deuxième  pé- 
multipllécs  par  les  prix  de  la  deuxième  période.  Il  emploie 
antités  de  chaque  période  séparément;  il  établit  une 
ne  de  prix  pour  chaque  période  sépan'te  d'après  les  quan* 
e  cette  période  et  compare  les  moyennes. 

it  difficile  de  choisir  entre  les  différents  systèmes  de  coeffi- 
proposés  par  les  partisans  de  cette  méthode;  il  l'est  plus 

1,  lorsqu'on  en  a  choisi  un,  de  le  mettre  en  pratique.  La 
de  des  coefficients  apparaît  comme  impraticable,  sauf 
a  forme  du  pourcentage  douanier.  On  a  vu  déjà  quelles 
Ités  rencontrait  l'application  de  la  méthode  budgétaire 
envisageait  qu'un  nombre  restreint  d'articles  et  une  classe 
ridus.  11  devient  impossible  de  constater  la  dépense  totale 
ar  la  communauté  sur  chaque  article  sauf  pour  quelques 
Is  bruts;  il  n'existe  pas  de  données  statistiques  satisfai- 
permellanl  de  connaître  avec  une  précision  sufGsante  la 
nmation  totale  d'un  pays  pour  chaque  article  séparé;  il 
possible  de  connaître  exactement  les  quantités  relatives 
nmées  parce  que  ces  quantités  sont  continuellement  va- 
I.  Aussi,  lorsqu'ils  veulent  appliquer  le  système  des  coeffî- 

les  économistes  qui  en  sont  partisans  sont  obligés  de 
et  à  leur  méthode  un  certain  nombre  de  produits*  ou  de 


-he,  Uber  die  PreUtMwxckelung  der  UtiUn  Jahre  naeh  den  Hamburger 
notirungen  [Jahrbvcher  fur  Kat.  Œh.-und  Slat.,  1874). 
[ndet  Numbcra,  J)tciionnatre  de  Palgrave,  t.  Il,  p.  386. 
ah,  op.  tit.,  p.  M4. 

^ue  Psiïche  voulut  sppllqafr  non  tjsttnie  da  coerficients,  «u  U«tt  de  47  ar- 
li  «ntreient  dsDS  la  composllion  da  ttt  mojennes  simples,  il  n'eo  put  Mn 
ans  les  moyennei  graduées  que  TiagUdeai. 
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restreindre  leurs  calculs  aux  articles  d'exportation  et  d'impor- 
tation, c'esl-à-dire  au  commerce  exlérieur.  Le  système  du  pour- 
centage douanier  se  trouve  être  la  seule  application  un  peu 
importante  de  la  méthode  de  représentation  proportionnelle 
(en  dehors  des  moyennes  budgétaires).  Le  système  du  pourcen- 
tage douanier,  appliqué  par  M.  Levasseur  dès  1858',  repose 
sur  la  comparaison  de  deux  évaluations,  l'une  provisoire  et 
l'autre  définitive.  Au  début  de  l'année  nouvelle,  on  estime  pro- 
visoirement la  valeur  des  quantités  exportées  el  importées  pen- 
dant l'année  qui  vient  de  fÎDir  d'après  les  prix  de  l'année  pré- 
cédente ;  k  cette  évaluation  provisoire  la  commission  permanente 
des  valeurs  substitue  une  évaluation  définitive. 

Les  variations  proportionnelles  entre  ces  deux  évaluations 
permettent  de  connaître  les  variations  dans  le  niveau  des  prix*. 
Cest  ainsi  que  M.  de  Foville,  pour  la  France,  a  dressé  l'index 
des  variations  de  prix  des  produits  d'importation  et  d'exporta- 
tion depuis  1847*;  qu'en  Angleterre  Palgrave  a  réorganisé  les 
tables  de  l'Économist  en  y  introduisant  un  système  de  coefG- 
rients,  chaque  article  ayant  un  coefficient  conforme  à  sa  part 
proportionnelle  dans  le  commerce  total  des  22  articles  con- 
sidérés :  par  exemple,  en  1S73,  le  commerce  pour  le  coton  brut 
était  de  48.000.000  £  et  pour  l'indigo  de  800.000  £  et  le  commerce 
total  de  306.450.000  £  :  le  colon  reçut  un  coefOcient  de  146  et 
l'indigo  de  6  sur  2.200.  Le  même  économiste  a  appliqué  le 
système  du  pourcentage  douanier  i  vingt-deux  articles  d'après 
les  chiffres  de  la  douane  française  et  pour  la  période  de  4865  à 
1886*  ;  le  coeffîcienl  donné  est  proportionnel  à  l'importance  reta- 


<  Levaitcar,  La  Qutttion  de  For,  1658.  Déjà  Uenr;  James  (1835)  avail   comparé 
les  Tilears  orDcielles  (officiai  values)  lux  râleurs  déclarées  (declared  Talues)  pour 
Il  da  prix  des  produits  anglais. 

»  1901  pir  exemple  prix  de  1900  :    4.115  et  1.166  millions. 


soit  baisse  de         T.3t      3.68    millioD!. 

*  D«  FoTÎlle,  Le  mouvtmtnl  da  prix  dam  U  eommtrce  extérieur  de  ta  France 
lÉeonomitte  frantaù,i  jaîllet  1ST9,  p.  35;  19  juillet  18T9,  p.  6i-fô;  1"  noiembre 
1879,  p.  533*34;  29  «ml  18«2,  p.  5(»505;  iTjuin  1882,  p.  I>04). 

*  PalgraTe,  Curraioy  and  Standard  ùf  YaVue  in  England,  France,  and  Indta 
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e  des  articles  d'après  l'imporlalioa  actuelle  eo  Praoce  de  cha- 
e  article  comparée  à  l'imporlation  totale  des  vingt-deux  ar- 
les  :  en  1871 ,  le  blé  avait  pour  coefficient  330  et  le  beurre  6  ; 
1877,  le  coefficient  du  blé  n'est  plus  que  166  et  celui  du 
urre  17. 

Le  système  du  pourcentage  douanier  n«  tient  compte  que  du 
mmerce  international  et  fait  abstraction  du  commerce  inlé- 
!ur  :  il  n'est  donc  qu'une  application  limitée  du  principe  de 
représentation  proportionnelle.  Les  index,  obtenus  gr&ce  à  ce 
9cédé,  ne  reflètent  que  le  mouvement  des  prix  du  commerce 
lérieur  d'un  pays;  ce  n'est  là  qu'une  mise  en  pratique  frag- 
mlaire  du  système  des  coefficients.  Malgré  la  quasi-impossibi- 
é  de  mise  eo  pratique  intégrale  de  ce  système,  il  nous  faut  en 
visager  les  résultats  et  le  principe. 

Certains  économistes  pensent  que  tes  moyennes  simples  et  les 
)yennes  graduées  donnent  des  résultats  très  voisins.  Dans  ses 
ivaui  sur  les  fndex  Numbers,  Ëdgewortb  déclare  que  «  la 
Térence  entre  les  résultats  des  deux  méthodes  est  moindre 
'elle  ne  semble  devoir  apparaître  à  première  vue;  par  exem- 
>  ladlFTéreDce  tintre  l'index  construit  par  le  Comité  de  laBritish 
socialion  et  six  autres  index  ne  s'étend  pas  à  plus  de  2  à  2  1/2. 
1  fait,  pour  18S5,  avec  sept  méthodes  différentes,  on  a  :  70; 
,6;  63;  69;  72;72;.69,5'  •>.  De  même  Sauerbeck  ne  con- 
te pas  une  grande  différence  entre  les  résultats  des  moyennes 
ithmétiques  simples  et  ceux  des  moyennes  graduées';  on  n'en 
lève  point  non  plus  de  très  considérables,  sauf  pour  l'année 
68,  dans  la  comparaison  faite  par  Paasche  et  que  nous  don- 
ns  ci-contre  ainsi  que  celle  de  Palgrave  et  celle  de  Sauerbeck. 
r  contre,  Walsh  estime  ces  différences  assez  importantes  pour 
irer  l'attention  et  il  relève  dans  l'index  de  Palgrave  un  écart 
12  0/0  entre  la  moyenne  simple  et  la  moyenne  graduée  :  en- 
i  1880  et  1881,  par  exemple,  la  moyenne  simple  indique  une 


I  the  raies  of  txoKange  hexwttn  ihtse  Countriei  {Sitmorandum  laid  bafort 
Royal  Commitsion  on  DtpreiHon  of  Tradt  and  Indttilry,  1886.  ThinJ  Report 

wndit  B,  p.  .^12-390). 
Mémorandum  on  the  oeairaei/  of  the  propoied  ealoutationt  of  Indtx  .V.  M- 

hed  m  tht  Iteport  of  the  Britûh  Aisocialion  for  1888.  p.  ïll. 
Index  Numhers  of  pricei.  Economie  Journal,  juin  1895. 
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baisse  de  6  0/0  el  la  moyenne  graduée  une  hausse  de  4  0/0,  soit 
unécarlde  120/0'. 
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e  système  des  coefficients  est  d'uoe  mise  eo  pratique  difficile  ; 
'a  été  appliqué  que  sous  une  forme  très  limitée  —  celle  du 
rceutage  douanier.  On  n'est  pas  d'accord  sur  la  question  de 
lîr  si  ce  sjstème  donne  ounon  des  résultats  seusiblemeni  dif- 
ots  de  ceux  des  moyennes  simples.  Mais  ce  ne  serait  pas  là 
raisons  suffisantes  pour  écarter  théoriquement  les  moyennes 
luées  si  cette  méthode  était  logiquement  la  plus  conforme, 
eule  conforme,  à  la  constatation  ohjective  des  variations  de 
aleur  d'échange  de  la  monnaie,  comme  la  méthode  budgé- 
;  est  la  mieux  adaptée  h  la  découverte  des  variations  du  coût 
la  vie.  Certains  économistes  le  pensent;  M.  Walsh  croit 
ne  qu'il  est  impossible  de  ne  pas  attribuer  sans  le  vouloir  un 
ficientaux  marchandises  introduites  dans  le  calcul  de  l'index 
ue  par  conséquent  il  est  préférable  d'en  donner  un  choisi 
le  façon  consciente  et  avec  soin.  D'après  cet  économiste,  le 
ème  des  moyennes  arithmétiques  simples  serait  toujours  un 
ème  de  coefficients  de  hasard,  tandis  que  le  sjstème  des 
ennes  graduées  serait  un  système  de  coefficients  rationnels, 
raisons  que  M.  Walsh  fait  valoir  en  faveur  du  système  des 
ficienls  sont  destinées  à  montrer  que  ce  système  peut  seul 
ner  quelque  exactitude  à  la  mesure  des  variations  de  ta  va- 
'  d'échange  de  la  monnaie.  «Quand  une  classe  d'articles  varie 
irix,  dit-il,  tous  les  individus  de  cette  classe  varient  aussi.  Si 
i  classe  est  plus  importante  qu'une  autre,  lorsque  leurs  prix 
eut,  la  plus  importante  représente  une  variation  de  plus 
lités  économiques  :  ta  variation  de  la  valeur  d'échange  de 
lonnaie  dans  cette  classe  est  une  variation  en  plus  d'unités 
dans  l'autre  classe.  La  valeur  particulière  d'échange  de  la 
loaie  dans  une  classe  plus  considérable  n'est  pas  nécessaire- 
it  une  plusbauleou  une  plus  grande  valeur  d'échange,  mais 
.  pour  ainsi  dire  une  plus  vaste  ou  plus  considérable  valeur 
hange  que  la  valeur  d'échange  particulière  dans  une  classe 
i  petite.  C'est  pourquoi  la  variation  de  la  monnaie  dans  une 
)e  plus  importante  doit  compter  davantage  ou,  ce  qui  est  la 
le  chose,  la  variation  dans  le  prix  de  ta  classe  la  plus  îm- 
anle  doit  compter  davantage'  ».  Autrement  dit,  lorsqu'une 
le  de  marchandises  subit  une  variation  de  prix,  celle  varia- 

fëiatt,  op.  oit.,  p.  80. 
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(toa  seréjvercule  sur  tous  les  articles  ou  unités  écouorniques  de 
cette  classe;  par  conséquent  lorsqu'une  classe  est  plus  impor- 
tante, comme  elle  comprend  un  plus  grand  nombre  d'unités 
économiques,  la  monnaie  voit  varier  sa  valeur  d'échange  en  uo 
plus  grand  nombre  d'unités;  si  la  valeur  générale  d'échange  de 
la  monnaie  est  la  somme  de  ses  valeurs  particulières  d'échange 
en  les  différentes  marchandises,  ses  valeurs  particulières  d'é- 
change en  les  différentes  classes  de  marchandises  doivent  entrer 
dans  le  total  de  cette  somme  pour  des  quotes-parts  proportion- 
nelles k  leur  importance.  M.  Walsb  en  un  mol  pense  que  :  Une 
classe  plus  importante  présente  aux  variations  de  la  valeur  d'é- 
change de  la  moanaieunesurface  plus  large  qu'une  classe  moins 
importante. 

C'est  au  point  de  vue  objectif  des  variations  de  la  valeur 
d'échange  de  la  monnaie  que  M.  Walsh  se  place  pour  démontrer 
la  nécessité  du  système  des  coefficients  et  il  semble  que  nous  au- 
rions dû  réserver  l'étude  de  ce  système  pour  notre  chapitre  11. 
Nous  ne  le  pensons  pas  et  ceci  pour  deux  raisons. 

On  peut  tout  d'abord  objecter  au  système  des  coefScients  que 
les  moyennes  simples  tiennent  compte  des  écarts  existants  entre 
les  quantités  consommées  des  différentes  marchandises  :  les  prix 
expriment  les  rapports  entre  les  intensités  finales  des  besoins  et 
ces  besoins  sont  précisément  fonctions  des  quantités  respective- 
ment consommées  des  différentes  marchandises  :  «  Ces  quantités 
jouent  un  rôle  indirect,  mais  certain,  dans  l'établissement  de 
toute  moyenne  de  prix  '  ». 

Il  n'est  pas  besoin  d'avoir  recours  à  la  théorie  de  l'utilité  finale 
pour  écarter  le  système  des  coefficients.  Les  moyennes  simples 
n'attribuent  pas,  comme  le  pense  M.  Walsh,  des  coefficients  de 
hasard  aux  différentes  marchandises  :  au  lieu  de  créer  entre 
celles-ci  une  inégalité  artificielle,  elles  établissent  une  rigou- 
reuse égalité.  Entre  ce  principe  d'égalité  et  celui  de  la  repré- 
sentation proportionnelle,  il  est  nécessaire  de  choisir.  Or  la  fin 
que  nous  poursuivons  doit  nous  faire  désirer  d'établir  entre  les 
marchandises,  non  une  inégalité  originaire,  mais  au  contraire 
ane  égalité  initiale  absolue  :  au  point  de  départ  et  de  compa- 
raison, dans  la  formation  du  pourcentage  total  de  l'année  da 

'  Aupalil,  op.  cit.,  p.  101. 
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e,  fous  les  index  particuliers  doivent  avoir  anc  égale  înflueDce 
Foici  pourquoi.  Si  nous  ne  procédons  pas  ainsi,  nous  avons 
ince  d'être  trompés  sur  l'influence  des  causes  générales  de 
iation  par  l'influeQce  accordée  aux  causes  particulières  à 
laines  marchandises.  Donner  un  coefficient  &  certains  pro- 
ts  n'est-ce  pas  justement  renforcer  et  exagérer  l'action  des 
ises  qui  leur  sont  spéciales  et,  par  suite,  masquer  et  amoin- 
r  l'inlluence  des  causes  générales  comme  celles  qui  viennent 
facteur  monétaire?  Adopter  le  système  des  coerRcients,  c'est 
order  aux  variations  de  prix  de  certaines  marchandises  une 
luence  prédominante  sur  le  taux  de  variation  du  pourcentage 
il.  Au  contraire,  grftce  au  principe  d'égalité,  on  donne  dans 
;alcul  du  pourcentage  total  un  droit  d'influence  égal  à  toutes 
marchandises,  on  élimine  ainsi  ou  on  neutralise  l'action  des 
ises  particulières  de  variation  et  oo  rend  prédominante  celle 
causes  générales.  Le  système  des  coefficients  doit  donc  être 
rlé  de  la  mesure  des  variations  de  la  valeur  d'échange  de  la 
onaie  :  il  reste  la  formule  intégrale  de  la  mesure  des  varia- 
is du  coût  de  la  vie. 
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CHAPITRE  II 

Les  Index  deatlBes  à  mesurer  les  variations  de  la  valenr  générale 

d'Acbange  de  la  monnaie  et  le  principe 

de  l'AgalltA  Initiale  absolue  entre  les  marchandises. 


L'étude  critique  des  iadex,  qui  ont  pour  objet  de  mesurer  les 
TsrialïoDS  du  coût  de  la  vie,  a  permis  de  mettre  en  relief  l'oppo- 
sition qui  existe  entre  cette  première  catégorie  d'index  «  à  (in 
sociale  »  et  les  index  <<  à  ûa  objective  ».  Les  index,  destinés  à 
dégager  l'influence  d'un  facteur  général  de  haussé  ou  de  baisse 
et  à  mesurer  les  variations  dé  ta  valeur  générale  d'échange  de  la 
monnaie,  ne  doivent  pas  être  établis  d'après  les  mêmes  procédés 
que  les  index  à  An  sociale  ;  là  représentation  proportionnelle, 
principe  fondamental  de  ces  derniers,  n'est  pas  conforme  à  la  fin 
objective  des  autres  index  et  doit  être  remplacée  par  une  égalité 
initiale  absolue. 

Mais  il  ne  suffit  pas  de  dire  que  les  index,  destinés  à  mesurer 
les  variations  du  mouvement  général  des  prix,  doivent  être  con- 
struits à  l'aide  de  moyennes  simples,  et  non  de  moyennes  gra* 
duées  reposant  sur  le  système  des  coefficients  ou  la  méthode 
budgétaire  ;  il  faut  encore  examiner  les  différentes  critiques  qui 
ont  été  faites  aux  procédés  d'établissement  de  ces  moyennes  sim- 
ples et  qui  peuvent  se  grouper  tous  ces  cinq  chefs  : 

r  Choix  de  l'année  de  base  ;  2*  choix  et  nombre  des  produits; 
3*  choix  des  prix  ;  4*  omission  d'un  certain  nombre  de  prix  et  de 
catégories  de  produits  importants;  S"  enfin  inégalité  initiale  des 
différents  prix  et  répercussion  de  cette  inégalité  sur  le  taux  de 
Taristion  du  pourcentage  total. 
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-  Choix  de  l'annie  de  bas». 


loii  de  l'année  de  base  a  une  grande  importance  :  selon 
est  une  année  de  hauts  ou  de  bas  prîi,  l'année  de  base, 
de  point  de  comparaison,  Tait  paraître  plus  forte  la  hausse 
lisse  qui  suit.  Aussi  est-ce  l'une  des  critiques  qui  ont  été 
es  aui  indei  numbers  que  le  choix,  comme  terme  de 
aison,  d'une  année  ou  d'une  période  anormale.  M.  de  Fo- 
>areiemple,  reproche  iSauerbeck  d'avoir  adopté  comme 
e  comparaison  la  période  de  1867-1877  qui  est  une  période 
s  prix  :  la  période  choisie  comme  année  de  base  fait  res- 
)arce  que  période  de  hausse,  une  baisse  subséquente  plus 
rable.  M.  Bourguin  d'autre  part  reproche  à  Sœlbeer 
pris  comme  base  de  pourcentage  une  période  de  baisse  : 
ser,  dans  ses  Matériaux,  relève  les  prii  de  100  articles 
>ourg  et  de  li  articles  anglais  d'exportation;  mais,  pour 
ses  rudes  numbers,  il  prend  comme  base  la  mojeone  des 
is  la  période  I8i7-1850qui  est  justement  celle  de  la  plus 
dépression  du  siècle  avant  la  période  qui  commence  en 
I.  Le  choix  de  l'anuée  de  base  explique  en  partie  les 
nces  considérables  que  présentent  les  index  de  Sœtbeer 
luerbeck  :  en  1867,  l'index  Sauerbeck  marque  100  tandis 
dex  Sœtbeer  marque  124,44;  en  1673,  Index  Sauerbeck 
dex  Sœtbeer,  138,28;  en  1879,  Index  Sauerbeck,  83  et 
M  17,10. 

lée  de  base  doit  être  une  année  normale  aRn  de  ne  pas 
le  résultat  de  la  comparaison,  en  accentuant  la  variation 
isant  apparaître  soit  une  hausse  soit  une  baisse  plus  cou- 
les. 

B.  —  Choix  de*  produits. 

riqueuieut  pour  obtenir  avec  une  complète  exactitude  le 
fient  général  des  prix  et  l'expression  des  variations  de  la 
générale  d'échange  de  la  monnaie,  k  une  certaine  place 

iTilIt,  •  Une  période  normale  conititue  un  meilleur  point   de   repira 
riode  de  cherU...  Or,  avant  et  sarlaut  aprie  la  guerre  fraDco-allemiiide, 
rtguait  mr  toui  lei  marchai  et  H.  Sauerbeck  ayant  mil  là  aon  100,  la 
a  loiTi  paraît  plu»  forte  qu'elle  ne  fut  réellement  •.  B.  P.  juin  19DI1. 
uÎD,  op,  oit.,  p.  tu. 
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et  i  un  certain  moment,  il  faudrait  tenir  compte  de  tous  les  pro- 
duits qui  s'échangent,  à  la  méqie  place  et  au  même  moment,  sur 
le  marché  considéré.  Mais,  pratiquement,  cette  «xigence  d'une 
rigoureuse  exactitude  rencontre  des  difficultés  insurmontables, 
non  seulement  parce  que,  pour  beaucoupde  produits,  les  données 
statistiques  manquent,  mais  parce  que,  suivant  le  caprice  de  la 
mode  ou  le  progrès  des  inventions  techniques,  certains  articles 
changent,  non  seulement  de  nom  et  de  qualité,  mais  de  matière 
et  de  Torme  et  sont  remplacés  par  des  articles  tout  nouveaux. 
Aussi  s'est-on  toujours  borné  à  choisir  un  certain  nombre  de 
marchandises  dont  la  moyenne  des  prix  est  supposée  représenter 
l'ensemble  des  prix.  Le  choix  de  ces  marchandises  «  représenta- 
tives »  a  donné  lieu  aux  critiques  suivantes  : 

1*  On  a  critiqué  la  réapparition  des  mêmes  produits  sous  di- 
verses dénominations  ou  différents  états  :  par  exemple,  l'index 
de  TEconomist,  dans  une  liste  de  22  prix,  comprend  quatre  fois 
le  coton  :  colon  de  Surate,  coton  de  Peroambuco,  fil  et  toile  de 
coton.  C'est  afin  de  remédier  à  ce  vice  qu'en  corrigeant  l'index  de 
l'Ecooomist  Bourne  a  donné  pour  le  coton  un  seul  pris,  la 
moyenne  entre  les  quatre  cotes*. 

2°  L'introduction  de  produits,  dont  les  prix  sont  sujets  à  des 
causes  spéciales  ou  exceptionnelles  de  variation,  peut  Tausser  la 
moyenne  :  ainsi,  pendant  la  guerre  de  sécession,  la  hausse  du 
coton,  compté  quatre  Tois  dans  l'index  de  TËconomist,  exagéra 
le  mouvement  ascensionnel  général  des  prix. 

3*  L'exactitude  de  l'index  peut  être  aussi  viciée  par  l'introduc- 
tioo  de  produits  peu  importants  et  l'oubli  de  produits  de  grande 
importance,  levons,  par  exemple,  oublie  la  houille,  le  café  et 
les  pommes  de  terre  tandis  qu'il  fait  figurer  dans  l'index  l'indigo, 
le  bois  de  campèche  et  le  poivre  noir  de  Malabar. 

Od  doit  tenir  compte  de  toutes  ces  critiques;  le  choix  des 
articles  devrait  se  faire,  dans  la  mesure  du  possible,  d'après  les 
règles  suivantes  : 

1*  Les  articles  choisis  doivent  appartenir  à  des  groupes  et  caté- 
gories différents  de  produits  afin  que  les  forces  qui  affectent  cer- 
tains groupes  ne  soient  pas  seules  représentées,  prépondérantes 
ou  exclues. 

1  JaToni  compta  aussi  Iroit  fait  le  coton  et  deux  espaces  d'huiles. 


„Googlc 


EDOUARD  IWLLËANS. 

'  Ces  produits  doivent  èlre  non  seulemeol  des  produits  re- 
ientatifs,  mais  des  produits  simples  et  Foogibles,  afia  que 
■9  ()pix  ae  reflètent  pas  une  influence  limitée  à  une  qualité 
1  un  étroit  marché,  une  inÛuence  eiciusiTemenl  spécifique 
ocale'. 

'  Ces  produits  doivent  èlre  des  produits  dont  les  pris  soient 
ipendanls  les  uns  des  autres  et  ne  soient  pas  soumis  k  des 
ses  exceptionnelles  de  variation. 

,nfin,  Il  est  nécessaire  d'exclure  de  l'index  les  produits  com- 
Lcs,  les  classes  de  produits  trop  différents  les  uns  des  autre» 
|ualité  ou  de  volume.  Il  convient  de  ne  pas  introduire  plu- 
rs  fois  les  mêmes  articles,  à  l'état  de  produit  brut  d'abord, 
)  à  celui  de  produit  manufacturé  et  même  aussi  à  celui  de 
duit  semi-ouvré,  tandis  que  d'autres  articles  n'apparaissent 
jne  seule  fois. 

«  choix  des  produits  n'a  pas  une  moins  grande  influence  sur 
pourcentage  total  d'accroissement  ou  de  diminution  que 
li  de  l'année  de  hase.  M.  de  Foville  remarque  par  exemple 
i'ÎDdes  dressé  par  M.  Bourguin  marque  entre  1669  et  1893 
0/0  de  baisse  ;  »  Il  suffit,  dit-il,  d'ajouter  à  ta  liste  de 
Bourguin  le  cacao  et  le  café  pour  réduire  le  taux  de  la  baisse 
1869-1893  à  11.6  0/0.  Voilà  le  càié  faible  des  index  num- 
!».  Il  nous  semble  qu'il  est  surtout  nécessaire  que  le  nombre 
articles  qui  entrent  dans  le  calcul  de  l'index  soit  assez  con- 
Table  pour  donner  à  la  moyenne  obtenue  un  caractère  re- 
lenlatifet  général.  Avec  144  et  90  articles,  les  index  Sœlbeer 
'alkner  sont  ceux  qui  paraissent,  à  ce  point  de  vue,  tes  plus 
ifaisants. 

C.  —  Choix  dai  ootea  devant  former  la  moyenne. 

In  reproche  à  certains  index  de  n'introduire  dans  le  calcul 
jne  seule  cote  de  prix,  par  exemple  l'Economist  et  Falkoer 
nploient  que  la  cote  d'un  seul  jour  de  l'année';  de  même 

'ar  eiemple  on  doit  Uiiier  de  cfitA  les  objets  qui  n'apparBisient  que  lous  la 
s  dlndi vidas litéi  :  lableaux,  chsTaux  de  race,  antiquités;  ils  tu  l'Achangant 
^caMon  Délie  ment  et  les  Tentes  qu'ils  occBiionneot  ne  formeat  qu'ans  part  infi  ma 
ital  des  icbtagea  (Walsh). 

/Economist  :  le  1*' janvier  ou  le  !•'  juillsL  Fslkuer  :  le  1"  janrier  [lauf  pour 
rticles  dont  le*  prix  d'hirer  sont  anormani). 
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tous  les  prix  de  Sauerbeck  oe  son(  pas  des  moyennes,  quel- 
ques-uns ne  correspondent  qu'à  une  seule  cote.  Au  contraire 
l'index  de  Sœlbeer  repose  sur  les  données  du  bureau  de  la  sta- 
tistique du  commerce  à  Hambourg  qui  enregistrait  :  le  poids, 
la  qualité  de  chaque  article  importé  à  Hambourg,  son  prix  sur 
le  marché,  le  jour  de  l'importation  ;  le  chiffre  de  l'index  résultait 
d'une  moyenne  de  toutes  les  cotes. 

It  est  désirable  que  le  prix  de  chaque  article  entrant  dans  le 
calcul  de  l'index  représente  une  moyenne  du  plus  grand  nom- 
bre de  cotes  possible  et  non  pas  seulement  le  prix  d'un  jour, 
d'un  mois  ou  d'une  saison,  prix  que  des  causes  temporaires  ou 
accidentelles  peuvent  affecter  :  on  sait  que,  pour  le  blé  par 
exemple,  les  prix  s'élèvent  à  mesure  qu'on  s'éloigne  des  mois  de 
moisson. 

D.  —  Omission  de  oatégori«s  de  prix  importantes. 

On  a  reproché  aux  index  numbers  de  ne  pas  comprendre  le 
prix  du  travail,  les  loyers,  les  prix  de  détflH.  «  La  plus  impor- 
tante de  toutes  les  marchandises,  le  travail,  dit  M.  Pareto,  n'est 
pas  considérée  par  les  index  numbers.  Son  intervention  change- 
rait tous  les  résultats  ».  M.  Pareto  montre  que,  si  le  salaire 
moyen  a  doublé,  on  coostaterait  plulâl  une  augmentation  qu'une 
diminution  générale  des  prix'. 

De  son  côté,  M.  de  Foville  reproche  aux  index  numbers  de  ne 
pas  introduire  dans  leurs  calculs  les  loyers,  cette  consommation 
importante,  et  il  se  demande  si  la  hausse  des  immeubles  n'est 
pas,  comme  la  hausse  des  salaires,  un  élément  compensateur  à 
considérer.  Il  fait  observer  que  la  hausse  des  salaires  et  la 
hausse  des  loyers  compenseraient  dans  l'index  ta  baisse  des  pro< 


<  Pireto,  Court  Siconomit  politique,  I.  1,  p.  282  :  •  M.  OiBea  estime  qa«  le 
lalaire  mo;eD  de*  oa^riera  a  doablt  en  Angleterre  de  1835  k  1888.  Ea  admetUat, 
««  qai  ett  ao'detiaua  de  la  Ttrité,  que  le  travail  ne  repriienle  qu'un  lien  da  la 
richesie  sociale,  il  faudrait  pour  ce  tien  prendre  llodei  SM  en  1888,  celui  de  1835 
ittot  égal  ft  100.  PreDoni  nuinlenanl  pour  )m  deni  autres  lier»  l'iodei  le  pins  bai 
enregiatré  par  U.  Sanirbeck  ;  c'cil  celui  de  68  pour  1893.  Celui  pour  IS^eatSI.  Si 
on  le  nippoM  égal  t  100,  pour  rapporter  tous  let  chiffres  i  cette  époque,  on  trome 
14  pour  l'index  1893.  Maintenant  si  2/3  det  marebanditei  ont  cet  Index,  el  1/3  (le 
travail]  a  l'index  200,  le  total  aora  l'indui  119.  Il  ;  aurait  donc  nna  augmentatioa 
plntAt  qu'ooe  diDunutioD  générale  dei  prix.  ■ 
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i:  «Si  l'on  écarte  a  priori  ces  éléments,  oa  s'expose  &  faire 
se  route  ». 

ilïn,  habituelIemeDl,  les  iodei  ne  comprennent  que  des  prix 
ros  :  n'y  aurait-il  pas  lieu  de  lenir  compte  aussi  des  prix  du 
il?  «  Ils  sont,  c'est  toujours  M.  de  Foville  qui  parle,  bien 
is  sensibles  que  les  prix  du  gros  aux  pressions  extérieures; 
ont  surtout  moins  sensibles  quand  c'est  la  baisse  qui  est  à 
Ire  du  jour.  A  ne  voir  que  les  prix  du  gros,  on  risque  d'exa- 
r  sensiblement  l'inlensilé  du  phénomène  ». 
insi,  en  omettant  les  prix  du  détail,  on  exagère  l'intensité  du 
lomëne  ;  en  omettant  les  salaires  et  les  loyers,  on  vicie  com- 
imenl  le  résultat  puisqu'on  transforme  une  hausse  probable 
aisse.  Reprenons,  l'une  après  l'autre,  ces  critiques  afin  d'y 
indre. 

I.   —  LES  SiUlRBE. 

îs  salaires  doivent  être  écartés  des  index,  qu'on  se  place  au 
it  de  vue  social  d*s  variations  du  coût  de  la  vie  ou  au  point  de 
objectif  du  mouvement  des  prix. 

tut  d'abord,  au  point  de  vue  des  variations  du  coût  de  la 
il  est  bien  certain  qu'on  ne  peut  pas  mêler  dans  les  mêmes 
X  salaires  et  ntarchandises  ;  en  effet,  si  les  salaires  ont  haussé 
u'on  les  compte  dans  l'index,  l'Index  pourra  bien  indiquer 
la  vie  de  l'ouvrier  est  devenue  plus  difficile  alors  que  la 
'tn  apparente,  manifestée  par  l'index,  viendra  non  des  mar- 
idises,  qui  pourront  avoir  baissé,  mais  des  salaires  :  la 
;8e  de  ceux-ci,  masquant  la  baisse  des  marchandises,  aura  eo 
ilé  amélioré  la  vie  de  l'ouvrier  qui  paraîtra  empirée. 
I  se  plaçant  au  point  de  vue  objectif,  il  y  a  lieu  aussi  d'écar- 
es  salaires.  Les  introduire  dans  les  index  ne  serait-ce  pas  y 
iduire  deux  fois  tes  mêmes  articles,  soit  qu'on  considère  le 
des  produits  comme  ayant  une  influence  sur  les  salaires  et 
ommandant  le  taux,  soit  qu'on  envisage  les  salaires  comme 
leols  du  prix  de  revient  et  déjà  comptés  par  conséquent  dans 
rïx  des  marchandises  :  les  salaires  des  travailleurs,  payés  pour 
luire  des  marchandises,  sont  déjà  compris  dans  le  prix  des 
luits. 
ais  it  y  a  une  raison  plus  décisive  encore  pour  écarter  les 
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salaires  :  c'est  que  salaires  el  prix  eiprimeat  deui  choses  diffé- 
reotes  et  doiveDl  par  suite  faire  l'objet  de  deux  catégories  d'in- 
dex. Les  salaires,  auxquels  on  doit  joindre  les  gains  et  profits  en 
général,  fortneronl  une  liste  de  prix  distincte  de  celle  des  prix 
des  marchandises  :  cet  index  des  salaires  et  profits  permettra  de 
compléter  les  indications  de  l'indexdressé  k  l'aide  de  la  méthode 
budgétaire  et  de  mesurer  les  variations  du  coût  de  la  vie,  tandis 
que  l'index  des  marchandises  mesurera  les  variations  de  la  va- 
leur d'échangede  la  monnaie. 

On  a  dit  qu'il  existait  une  compensation  entre  la  hausse  des 
salaires  et  la  baisse  des  marchandises,  mais  cette  compensation 
n'existe  que  pour  quelques  individus  seulement,  consomma- 
teurs à  la  Tois  de  produits  et  de  services.  La  grande  majorité  des 
travailleurs  el  producteurs  ne  consomment  que  des  produits; 
pour  ceux-ci,  au  lieu  de  compensation,  il  y  a  accumulation  :  par 
suite  de  la  hausse  des  salaires  ils  ont  plus  de  monnaie,  el  avec 
celte  monnaie,  par  suite  de  la  baisse  des  marchandises,  ils  peu- 
vent se  procurer  plus  de  produits'.  Loin  que  les  effets  de  la  hausse 
des  salaires  et  de  la  haïsse  des  marchandises  se  contrebalancent, 
ils  accentuent  le  phénomène  de  l'amélioration  des  conditions 
d'eiislence  :  si  les  salaires  en  argent  ont  haussé  et  que  néan- 
moins les  marchandises  aient  baissé,  le  salaire  réel  s'est  élevé 
doublement. 

Ainsi  c'est  une  erreur  que  de  dire  :  «  Les  prix  en  or  des  mar- 
chandises sont  tombés  seulement  de  19  0/0  de  1673  à  1891  ;  les 
salaires  eo  or  se  sont  élevés  de  plus  de  19  0/0  entre  1S73  el 
4891;  la  hausse  des  salaires  compense  la  baisse  des  prix...  Mettre 
salaires  el  prix  des  marchandises  sur  la  même  liste,  c'est  essayer 
de  mélanger  de  l'eau  et  de  l'huile'  ». 


■  'Wtlsh,  p.  131  :  ■  Pour  la»  producteurs  de  marchandises  ou  de  serTicss,  au  lien 
de  compeniaiioa,  il  ;  a  accomalation,  puiiqu'ÎU  gagnent  pins  d'argent  et  que  leur 
argent  leur  procure  plus  de  produits...  ». 

Pour  la  catégorie  des  consomma  te  ors  de  produits  el  de  lerrices  (les  reoUers 
par  M.  qui  emploient  des  domestiques),  ou  pourra  tenir  compte  des  gages,  malt. 
âlors  les  prix  des  produite  devront  être  las  prix  do  détail. 

*  Walsb,  p.  129. 
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II.    —    LES  LOTERB. 


En  ce  qui  concerne  la  hausse  des  loyers  il  y  a  lieu  de  faire 
ne  reaiarque  préliminaire,  une  réservé  quant  à  l'inQueocc  de 
ille  hausse  sur  le  coâl  de  la  vie.  Sans  doute  l'ouvrier  affecte 
jjourd'hui  à  son  logement  une  somme  plus  grande,  mais  il  a 
D  logement  meilleur.  Il  faut  tenir  compte  de  celte  différence 
i  bien-être,  qui  ne  permet  pas  de  dire  que  le  coût  de  la  vie  a 
lusse  parce  que  le  loyer  a  haussé  :  pour  qu'il  y  ait  hausse  réelle 
1  coût  de  la  vie,  il  faut  qu'aux  deux  époques  considérées  il  y  ait 
;alité  dans  les  conditions  dans  lesquelles  on  vil. 

Déplus  pour  que  la  hausse  des  loyers  contrebalançitla  baisse 
i  prix  des  marchandises,  il  faudrait  qu'elle  fût  générale.  Or  les 
loins-values  rurales  sont  un  phénomène  aussi  manifeste  que  les 
lus-values  urbaines.  Celles-ci  sont  surtout  sensibles  dans  les 
■audes  villes  et,  à  Paris  même,  le  phénomène  de  plus-value 
est  pas  une  règle  sans  exception  :  certains  quartiers  présentent 

fait  de  molos-values  importantes;  il  doit  en  être  de  même 
ins  beaucoup  d'autres  villes'. 

Enfin  on  peut  dire  que  le  loyer  est  une  marchandise  de  détail 
)nt  le  marché  est  très  local  :  les  loyers  sont  donc  compris  dans 
s  critiques  adressées  aux  index  numbers  du  chef  de  lomia- 
on  des  prix  du  détail. 

III.   —  LES   PRIX   BU   DÉTAIL. 

Comprendre  les  prix  du  détail  dans  les  indexa  côté  des  prix 
igros  ce  serait,  se  mble-t-il,  un  double  emploi.  Entre  les  prix  du 
'OS  et  ceux  du  détail  il  faut  choisir,  ils  ne  peuvent  faire  partie 
le  d'index  différents.  Or,  les  prix  du  détail  sont  surtout  iotéres- 
nls  au  point  de  vue  des  variations  du  coût  de  la  vie  et  les  prix 

L*  Livre  foncier  à  Pari».  Valeur  locatiTe  da«  propriété»  bfttiei  «d  1900.  Owi- 
qne  9  :  Valeur  locative  réélis  des  locaux  d'habilalion  dans  les  qnalra-Tingte 
irtien  de  Parli  an  1878-80-1900.  Diminution  ea  1900  comparatÎTemenl  i  89  : 
lUt-Qerinaio  l'Auiarrois,  Palus-Royal,  Plaça  VeadAme,  GaillOD,  ViTienne,  Uail, 
aae-NouTalle,  Arts  et  Mélicrt,  ArctÛTea,  Sainte- A  voie,  Saiat-Thomai-d'Aqoia, 
deleioe,  Sahil-Qeorge»,  (UiauMée  d'Antin,  Faubourg  Montmartre,  Saint- Vioceot 
Paul,  Porte  Saint-Denis,  Porle  Saint-Uartin,  aoit  dix-huit  quartiara  sur  qnatr»- 
Rta. 
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du  gros  au  point  de  vue  des  variations  de  la  valeur  d'échange 
de  la  monnaie.  Tout  d'abord  le  consommateur  u  économique  » 
est  leplussouveot  un  acheteuren  gros  commele  manufacturier 
qui  consomme  des  produits  bruts;  les  grands  établissements  (hô- 
tels, gouvernements,  etc...}  la  plupart  du  temps  achètent  leurs 
fournilures  aux  prix  du  gros  *. 

L'inQuence  des  facteurs  généraux,  comme  le  facteur  moné- 
taire, sur  le  moQvementdes  prix  est  rendue  sensible  surtout  par 
le  mouvemenldes  prix  du  gros  des  articles  de  large  consomma- 
tion, des  prix  qui  sont  le  plus  facilement  impressionnables.  Au 
contraire,  les  prix  du  détail  sont  soumis  à  des  inQuences  locales, 
traditioDnelles  ou  psychologiques,  qui  leur  assurent  une  stabilité 
relative  ou  leur  communiquent  une  variabilité  anarchique  : 
ce  sont  tout  à  la  fois  des  prix  de  coutume  et  des  prix  de  caprice 
individuel 

Les  variations  des  prix  du  détail  ne  peuvent  pas  dégager,  aussi 
nettement  que  celles  du  gros,  l'action  des  facteurs  généraux,  de 
hausse  et  de  baisse  parce  que  dans  leur  formation  d'autres  in- 
fluences, toutes  locales,  contrebalancent  celle  action  el  lui  oppo- 
sent une  résistance  plus  forte.  Les  prix  du  détail  sont  intéres- 
sants au  point  de  vue  des  variations  de  coût  de  la  vie,  mais  ils 
doivent  alors  former  des  index  spéciaux  dont  seront  exclus  les 
prix  du  gros. 

E.  —  Inégalité  oiiglnalrs  des  dUlérents  prix  :  y  a-t-il  réper- 
oiueton  de  oette  inégalité  sur  le  taux  de  variation  du  pour- 
centage total? 

On  reproche  aux  movennes  simples  l'inégalité  originaire  des 
différents  prix,  inégalité  qui  se  répercute,  dit-on,  sur  le  taux  de 
variation  du  pourcentage  total  :  si  l'on  prend,  par  exemple,  pour 
le  blé  le  prix  du  quintal  de  20  francs  et  pour  te  charbon  le  prix 
de  la  tonne  de  50  francs,  l'augmentation  ou  la  diminution  du 
pris  le  plus  élevé  à  l'origine,  le  prix  du  charbon,  aurai!  une  îu- 
Quence  prépondérante  sur  le  résultat.  C'est  sous  une  autre  forme 
l'objection  que  M.  Walsh  faisait  aux  moyennes  simples  en  leur 
reprochant  d'être  un  système  de  coefficients  de  hasard. 

Wilsh,  p.  80. 

C.-S.  —  ËooOAnit  DDLi.é*K8.  3 
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Pour  remédier  à  ce  vice  d'ioégalité  od  a  proposé',  noo  de 
rétablir  Véyalité  entre  les  classes  de  marchandises  ea  accordant  à 
chacune  d'elles  un  coefficieDt  d'importance  ou  de  ïonsominalioD, 
mais  d'établir  dès  le  début  IV^d/t/^mfre  /«5^rtx  en  faisant  choix 
d'uoilés  de  marchandises  qui  aient  la  même  valeur.  Od  a  sug- 
géré le  moyen  d'établir  cette  égalité  :  au  lieu  de  prendre  pour 
chaque  article  le  pris  de  l'unité  cotée,  l'hectolitre  de  25  Trancs 
pour  le  blé,  ta  tonne  de  50  francs  pour  la  houille,  le  prii  de 
100  kilos  pour  les  métaux,  etc.,  on  choisirait  des  unités  ayant 
toutes  esaclement  le  même  prix  ;  1/2  tonne  de  houille  de 
35  francs,  1  hectolitre  de  blé  de  25  francs,  17  kil.  66  de  cuivre 
de  25  francs,  7  kil.  69  d'étaiD-détroits  de  25  francs,  etc.  Ainsi,  à 
l'origine,  toutes  les  marchandises  offriraient  la  mâme  surface  à 
l'influence  du  facteur  monétaire. 

Ed  faisant  cette  critique  aux  moyennes  simples,  on  oublie  que 
l'index  total  ne  résulte  pas  d'une  addition  des  prix  des  difTéreo- 
tes  marchandises,  mais  d'une  addition  de  pourcentages  :  l'index 
total  de  l'année  de  base,  index  qui  est  égal  à  100,  représente  une 
moyenne  d'index  particuliers  tous  égaux  à  100.  Quels  que  soient 
le  poids  ou  le  volume,  quels  que  soient  les  prix  des  différentes 
marchandises  lors  de  l'année  de  base,  leurs  variations  propor- 
tionnelles ne  seront  pas  différentes  :  l'inégalité  originaire  des 
prix  n'a  pas  d'influence  sur  le  pourcentage  de  leurs  variations 
particulières;  chaque  marchandise  en  effet  n'a  d'influence  sur 
le  taux  de  variation  du  pourcentage  total  que  par  son  pour- 
centage particulier  qui  est  le  même  quels  que  soient  les  prix  ori- 
ginaires des  différentes  marchandises,  qu'ils  soient  tous  égaux 
entre  eux  ou  inégaux*.  Ce  qui  importe,  ce  n'est  pas  l'égalité  ini- 

■  Aupelit,  op.  eit.,  p.  849. 

I  Kiemple  :  !  produits,  blé,  café. 

I.  —  Prix  inégaux  à  l'trigine. 
Bit...     S5fr.     Café...     50  Tr.        Le  bl4  double  d«  prii,  1«  café  ne  luiitM  que- 

d«500/0  — 50  — 75fr. 
Année  de  base.    ^  =  H»  VarUtion  :    ^  =  175 

U.  —  Prix  égaux  d  rorigiru. 
Blé...     !5fr.    Cïfé...     »fr.        Varwlion  :      W. —  50-37  fr.  Sa 
Année  de  bue.    s^  =  100  —  --.  =  ITB 
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liale  des  prix,  mais  l'absence  de  coefficieots,  c'esl-à<dire  l'éga- 
lité des  difiërents  index  partîciiliers  qui  doiTCDt  (ous  avoir  la 
même  influeace  dans  le  calcul  de  l'index  total. 


Les  moyennes  simples,  fondées  sur  le  principe  de  l'Égalité* 
permelieal  de  mesurer  tes  variations  de  la  valeur  d'échange  de 
la  monnaie.  Avant  de  rechercher  les  causes  de  ces  variations,  il 
est  nécessaire  de  nous  demander  quelles  sont  en  Fait  les  fluctua- 
tions qui  se  sont  produites  pendant  les  vingt-cinq  djernières  an- 
nées; il  est  nécessaire  de  rechercher  s'il  se  dégage  de  ces  varia- 
tions de  prix  un  mouvement  caractérisé  de  hausse  on  de  baisse. 
A  celte  fin  nous  interrogerons  d'abord  les  index  dressés  pour 
l'Angleterre  et  les  États-Unis  et,  ensuite,  les  prix  arbitrés  par  la 
Commission  française  des  valeurs  de  douane. 

Pour  l'Angleterre  et  pour  les  Étals-Unis,  il  existe  des  index  gé- 
néraux et  des  index  par  grandes  catégories  de  produits.  Si  l'on 
prend  pour  base  l'année  1S81',  on  constate  dans  les  deux  pajs 

1  M.  de  FoviUe,  Éc.  fr.,  1903  gH.,  *  dsns  ce  Ubleau  comparaUr  ramené  h  lOO.U 
coledelSSl. 


Igg; 80  (mla) 
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vemeat  de  baisse  entre  1881  el  1899.  Pour  la  période  de 
890,  l'année  minimum  est  1887  en  Angleterre  (index  80] 
aux  États-Dais  {indei  90).  Pour  la  période  de  1890  à 
nnée  minimum  est  pour  l'Angleterre  1896  (ïndei  72), 
ue,  pour  les  Étals-Unis  (index  74),  c'est  l'année  1897.  A 
B  1897  les  prix  se  relèvenljusqu'en  1900  :  en  Angleterre 
narque  88  en  1900,  puis  s'abaisse  à  82  en  1901  et  h  81 
■1903. 

sullals  globaux  se  précisent  si  l'on  considère  les  grandes 
es  de  produits. 

idex  de  Sauerbeck,  qui  prenoenl  pour  période  de  base 
nne  des  prix  de  1867-1877,  distinguent  six  catégories 
tes  : 

1)  Alimentation  végétale  (blé,  etc.). 

2)  Alimenlalion  animale  (viande,  etc.). 

3)  Sucre,  Ibé,  café. 

4)  Métaux. 

5)  Textiles. 

6)  Divers. 

lepremier  groupe  qui  comprend  le  blé,  la  Tarine,  l'oi^e, 
,  le  maïs,  les  pommes  de  terre  el  le  riz,  l'index,  qui 
89  en  1880,  s'abaisse  k  6i  en  1887  et  à  53  en  1896;  puis 
I  à  62  en  1900. 

le  second  groupe  (bœuf,  mouton,  porc,  lard,  beurre) 
qui  marque  101  en  1880,  s'abaisse  à  79  en  1887  et  à  73 
pour  remontera  85  en  1900. 

le  troisième  groupe  (sucre,  Ibé,  café)  l'index  qui  marque 
160  s'abaisse  à  60  en  I8S6  cl  à  St  en  1896  pour  remonter 
1900. 

le  quatrième  groupe  (fonte,  fer,  cuivre,  étain,  plomb, 
,  l'index,  qui  marque  79  en  1880,  s'abaisse  à  66  en  188.'î 
n  t89S  pour  se  relever  à  106  en  1900. 
le  cinquième  groupe  (textiles)  l'index  qui  marque  81  en 
baisse  à  63  en  1886  el  à  51  en  1897  pour  se  relèvera 
)00. 

le  sixième  groupe  (produits  divers  comme  huile  de 
luile  d'olive,  pétrole,  indigo...),  l'index  qui  marque  89 
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en  1880  s'abaisse  à  67  en  1867  et  à  62  en  1897  pour  s'élever  k 
71  en  1900. 

Od  Toit  que  les  années  1885-1886-1887,  puis  1895-1896-1897- 
1898  marqueul  les  deux  points  culminants  de  la  baisse  qui 
s'aitéuue  en  se  rapprochaut  de  1900. 

Des  constatations  analogues  ressortent  de  l'examen  des  index 
AIdrich-Falknor'  pour  les  Etais-Unis.  Ces  index  distinguent  huit 
grandes  catégories  :  1°  alimentation;  2*  vêlement;  3°  chauffage 
et  éclairagf!;  4°  métaux  et  instruments-machines; 5*  matériaux 
de  construction;  6°  produits  pharmaceutiques  et  chimiques; 
7*  ameublement;  8"  divers. 

Dans  la  première  catégorie  (alimentation),  l'index  AIdrich  qui 
marque  107,6  en  1880  s'abaisse  ik  98,7  en  1885;  l'index  Fal- 
kner  qui  marque  99,6  en  juillet  1891  s'abaisse  à  76  en  juillet 
1897  pour  se  relèvera  85,9  en  jiiillel  1899. 

Dans  la  deuxième  catégorie  (vêtement),  l'index  AIdrich  qui 
marque  104,5  en  1880  s'abaisse  à  SI, 1  en  1891  ;  l'index  Palkner, 
qui  marque  97,9  «n  juillet  1891,  s'abaisse  à  83,6  en  juillet  1895 
pour  se  relever  à  84,5  en  juillet  1899. 

Dans  la  troisième  catégorie  (chauffage  et  éclairage),  l'index 
AIdrich  qui  marque  100,2  en  1880  s'abaisse  à  86,2  en  1886.  L'in- 
dex Falkner  qui  marque  100,7  en  juillet  1891  s'abaisse  à  96,4 
en  juillet  1895  et  à  89,8  en  juillet  1889. 

Dans  ta  qualrième  catégorie  (métaux  et  machines),  l'index  AI- 
drich qui  marque  96,3  en  1880  s'abaisse  à  72,9  en  1889;  l'index 
Falkner,  qui  marque  95,1  en  juillet  1891,  s'abaisse  à  77,4  en 
juillet  1697  pour  se  relèvera  107,9  en  juittel  1899. 

Dans  la  cinquième  catégorie  (matériaux  de  construction),  l'in- 
dex AIdrich  qui  marque  130,9  en  1880  s'abaisse  à  123,7  en  1890; 
l'index  Falkner  qui  marque  97,1  en  juillet  1891  s'abaisse  à  81,8 
en  juillet  1896  pour  se  relever  à  99,9  en  juillet  1899. 

Dans  la  sixième  catégorie  (produits  pharmaceutiques  et  chimi- 
ques), l'index  AIdrich  qui  marque  113,1  en  1880  s'abaisse  à  83,6 
en  1887  ;  l'index  Falkner  qui  marque  92,0  en  juillet  1891  s'a- 
baisse à  77  en  juillet  1897  pour  se  relever  à  95,9  en  juillet 
1899. 


>  Pour  le*  ÏDdei  Aldricb.  l'anode  de  base  esl  1860;  pour  lei  index  F*IliQcr,  la 
période  de  twu  est  la  moyenne  des  prix  trimeilriels  de  jaDiier  1890  i  jaoTier  189!. 
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ans  la  septième  catégorie  (ameublement),  l'iot^ei  AIdrich 
marque  85,2  en  1880  s'abaisse  à  66,4  en  1887;  l'ioden  Fal- 
r  qui  marque  100  en  juillet  ltf91  s'abaisse  à  7:(,8  en  juillet 
3  pour  se  relever  à  92,1  en  juillet  1899. 
ans  la  huilième  catégorie  (divers),  l'indei  AIdrich  qui  mar- 

109,8  en  1880  s'abaisse  à  88,6  en  1887;  l'index  Fatkner  qui 
que  101,5  en  juillet  1891  s'abaisse  à  83,1  en  juillet  1895, 
r  se  relever  à  95,7  en  juillet  1899. 

n  France  les  prix  arbitrés  par  la  commission  des  valeurs  de 
nne  ont  servi  i  M.  de  Foville  pour  dresser  deux  catégories 
des  généraux  pour  les  importations  et  les  exportations.  Les 
cations  qui  en  résultent  ne  contredisent  pas  celles  qui  vieo- 
t  de  nous  être  données  pour  l'Angleterre  et  les  États-Unis  : 
France  aussi  on  peut  constater  un  mouvement  général  de 
se  entre  1881  et  1899-  En  prenant  1881  comme  année  de 
!,  entre  1881  et  1890,  l'année  minimum  est  1887  en  France 
ex  81  et  88)  comme  en  Angleterre  ;  entre  1890  et  1899,  l'an- 

minimum  est  1897  en  France  (index  66  et  81)  comme  aux 
s-Unis.  Les  prix  se  relèvent  en  1899  (index  86  maximum 
r  les  exporlalîoDs)  et  en  1900  (index  77  maximum  pour  les 
orlalions)  pour  fléchir  encore  en  1901  comme  en  Angleterre. 


Imporl.  Export. 

1881 100  100 

1882 96  99 

1883 93  97 

1884 89  9i 

1885 86,5  91 

1886 86  90 

1887 81  (min.)      88  (min.) 


1890 85(max.) 

1891 83 

1892 78,5 

1893 •. 77 

1894 72 

I89j) 67,5 
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FRANCE 

Index  de  Forllla 

I  m  port.        Ex  port. 

1897 66  (miD.)      8i  (mÎD.) 

1898 68  8i 

1899     72,5  86  (max.) 

1900.  : 77  (max)     85,8 

1901 71,3  82 

Si  l'on  veut  pour  la  France  préciser  ces  résultats  globaux,  on 
peut  consulter  je  tableau  décenual  publié  par  la  direction  géné- 
rale des  douanes'.  Depuis  1864  le  système  des  valeurs  actuelles 
est  resté  la  base  unique  de  ['évaluation  du  commerce  extérieur. 
Les  valeurs  officielles,  fixes  et  permanentes,  servaient  de  com- 
mune mesure.  Le  système  des  valeurs  actuelles  ne  permet  pas 
de  comparer  les  Ouctuations  de  mouvement  commercial  et  de 
tenir  compte  des  variations  survenues  dans  les  taux  moyens  ap- 
pliqués à  chacun  des  produits.  C'est  pourquoi  l'administration 
des  douanes  a  appliqué  aux  marchandises  importées  et  exportées 
pendant  les  années  de  1887  à  1896  le  taux  fixe  de  1696.  Elle  a  pu 
ainsi  calculer  qu'il  y  avait  eu,  pendant  cette  période  décennale,' 
une  baisse  de  9  0/0  à  l'importation  et  de  6  0/0  à  l'exportation. 
Cette  baisse  se  répartit  ainsi  par  grandes  catégories  de  marcban- 
dises  : 

Importation.  Exportation. 

Objets  d'alimenlalioD 110/0  5  0/0 

Matières  premières  à  l'industrie  .  .      10  0/0  8  0/0 

Objets  fabriqués 10/0  6  0/0 

L'administration  a  dressé  aussi,  par  classe  et  par  espèces  de 
marchandises,  des  tableaux  qui  permettent  de  comparer  l'in- 
fluencedu  mouvementde  baisse  su  ries  différentes  marchandises. 
Mais  ces  tableaux  distinguent  soixante-cinq  espèces  de  produits  : 
on  peut  leur  reprocher  de  trop  pousser  dans  le  détail  l'analyse  du 
mouvement  de  baisse  comme  on  peut  reprocher  aux  tableaux  par 
grandes  catégories  d'être  trop  synthétiques.  Enfin  la  période  con- 
sidérée dans  ces  tableaux  ne  vaque  de  1887  à  1896;  elle  est  trop 
limitée  dans  te  temps  et  n'envisage  qu'une  fraction  de  la  période 
de  baisse. 

•  TabUau  âieennal  du  commtrne  de  la  Franee,  1387.1896.  vol.  I,  p.  xui  et  miv. 
linp.  NI*  (mais  18B9). 
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)us  avons  chercfaé  à  satisfaire  à  ces  desiderata  en  groupant 
rincipaiix  produits  en  six  grandes  catégories  et  en  étendant 
mparaison  à  la  période  de  1880  à  1900;  sauf  pour  l'année 
'  considérée  isolément,  nous  avons  dressé  des  index  quin- 
inaux'  afin  d'éliminer  les  causes  de  variatioo  exception- 
!s  à  une  année. 

ïs  six  cafégories  de  produits  que  nous  avons  envisagées  com< 
neni  : 

Alimentation  végétale.  —  Froment,  seigfe,  mais,   orge, 
ne,  pommes  de  terre,  légumes  secs  et  olives  fraîches. 
Sucre-eafé.  —  Sucre,  cacao,  café  et  thé. 
Textiles.  —  Laine,  soie,  jute,  chanvre,  lin,  coton. 
Alimentation  animale.  —  Porc,  viande  de  boucherie,  œufs, 
fromage,  beurre. 

Métaux.  —  Houilleî  fonte,  acier,  fer,  cuivre,  plomb,  élaio 
ne. 
Divers.  —  Plumes,  peaux,  bois  de  construction,  borax, 
ture,  savon,  bougie,  alcool. 

ous  avons  pris  pour  base  la  période  quinquennale  1680- 
i  et  nous  l'avons  comparée  aux  périodes  quinquennales  sui- 
es et  à  l'année  i900. 

Dur  le  premier  groupe  (alimentation  végétale)  l'index  mar- 
82,33  dans  la  période  1885-1889,  puis  se  relève  à  86,59  en 
)-1894  pour  s'abaisser  à  7S,35  en  1895-1899  et  remonter  à 
4  en  1900. 

ans  le  second  groupe  (sucre,  cacao,  café  et  thé),  l'index  mar- 
88,91  en  1885-1889,  s'élève  à  95,U  en  1890-1894,  pour 
aisser  à  83,51  en  1895-1899  et  à  73,27  en  1900. 
ans  le  groupe  des  textiles,  l'index  marque  88,69  en  1885- 
î,  s'abaisse  à  83,47  en  1890-1894,  et  à  67,07  en  1895-1899 
r  se  relever  à  83,14  en  1900. 

uns  le  groupe  de  l'alimentation  animale  l'index  marque 
14  en  1885-1889,  s'élève  à  97,37  en  1890-1894,  pours'abais- 
à  89,14  en  1895-1899  et  remonter  à  96,80  en  1900. 
ans  le  groupe  des  mélaux,  l'index  marque  99,20  en  1885- 
9,s'élèïeà  106,97  en  1890-1894,  à  109,54  en  1893-1899  et  à 
,73  en  1900. 

a  index  lont  empruntés  sui  AnnaUt  du 
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Dans  le  sixième  groupe  (divers},  l'iodex  marque  81 ,41  en  1885- 
1889  cl  s'abaisse  eocore  à  78,52  eo  1890-1894,  à  77,51  en  1894- 
1899  et  à  69,  98  en  1900. 

Ainsi,  si  l'on  prend  la  période  1880-1890,  elle  se  caractérise 
par  une  baisse  générale  dans  toutes  les  catégories  de  produits, 
même  dans  celle  des  mélaui  où  sans  doute  la  baisse  est  très  lé- 
gère puisqu'elle  n'est  que  de  0,80  0/0 

Entre  1890-189411  y  a  tendance  à  un  léger  relèvemeut  des  pris 
sur  la  période  précédente  (1885-1889)  dans  les  cinq  premières 
catégories;  au  contraire  dans  ta  sinième  la  baisse  se  continue. 

Entre  1895-1899,  il  y  a  nouvelle  baisse  sauf  pour  les  métaun 
qni  sont  en  hausse  constante.  En  1900  enfin,  tandis  qu'un  léger 
relèvement  se  produit  dans  les  prix  de  l'alimentation  végétale, 
des  textiles,  de  l'alimenlation  animale,  la  baisse  se  prolonge 
pour  la  seconde  catégorie  (sucre-café)  et  la  siiième  (divers). 
Quant  aux  métaux,  la  hausse  s'accentue  plusque  jamais  puisque 
l'index,  qui  marquait  106,97  en  1890-1894  et  109,54  en  1895- 
1899,  s'élève  à  162,73.  Cette  hausse,  qui  est  en  contradiction 
avec  le  mouvement  général  des  prix,  s'explique  par  la  hausse  du 
cuivre  à  partir  de  li)90  et  par  les  événements  qui  ont  marqué  la 
fin  du  XIX*  siècle  :  guerre  du  Transvaal,  exposition  universelle 
de  1900,  etc. 

Sauf  pour  les  métaux  dont  la  hausse  a  pour  cause  un  accrois- 
sement de  la  consommation,  l'examen  du  mouvement  des  prix 
par  catégories  de  produits  et  par  périodes  quinquennales  semble 
bien  confirmer,  dans  ses  grandes  lignes,  le  mouvement  global  et 
annuel  des  prix.  On  constate  en  France,  entre  1880  et  1900,  un 
double  mouvement  de  baisse,  l'un  entre  1885-89,  l'autre  entre 
1895-99  avec  un  arrêt  de  la  baisse  et  même  un  léger  relèvement 
des  prix  vers  1890.  Il  y  a  lieu  de  remarquer  aussi  que  la  baisse 
de  1893-1899  est  plus  accentuée  que  celle  de  1885-1889. 

Ces  constatations  ne  diffèrent  pas  sensiblement  de  celles  qui 
ont  été  faites  pour  l'Angleterre  et  les  États-Unis  avec  la  double 
méthode  des  index  globaux  et  des  index  par  catégories  ;  pour  les 
trois  pajs  même  mouvement  de  baisse  entre  1885  et  1889  — 
même  arrêt  de  la  baisse  vers  1890  —  même  baisse  plus  accentuée 
à  partir  de  1893-1895  avec  un  nouvel  arrêt  ou  même  un  relève- 
ment de  prix  vers  1899-1900  et  une  nouvelle  tendance  à  la 
baisse  en  1901, 1902-1903. 
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.  RBCHERCHE  DES  CAUSES.  -  ESSâl  DE  VËRinCATION  EXPË- 
RIICEHTALE  DE  LA  THÉORIE  QUANTITATIVE 


ous  avons  cherché,  dans  une  première  partie,  à  déterminer 
Is  étaient  les  index  les  mieux  adaptés  &  la  mesure  des  varia- 
s  de  la  valeur  d'échange  de  la  monnaie.  Mais  les  indei  les 
!  indifTérents  à  l'action  des  causes  particulières  de  variatioael 
plus  sensibles  à  l'action  des  causes  générales  n'en  sont  pas 
ns  de  simples  enregistreurs  qui  constatent  le  fait  de  hausse 
de  baisse  sans  qu'on  puisse  en  induire  la  nature  des  causes 
ont  agi  :  on  peut  aussi  bien  dire  que  les  causes  générales  qui 
déterminé  la  variation  viennent  des  marchandises  que  de 
lonnaie.  Et,  en  effet,  ces  deux  hypothèses  exclusives  ont  leurs 
.isans.  Parmi  leséconomistes,  les  uns  expliquent  la  baisse  des 
.  qui  s'est  produite  dans  le  dernier  quart  du  xix.*  siècle  par 
nventions,  les  perreclionnements  techniques  et  économiques 

ont  permis  de  réduire  considérablement  le  prix  de  revient 
marchandises  et  leur  coût  de  transport.  Les  autres,  au  cou- 
re, pensent  que  la  baisse  s'explique  par  une  pénurie  de  moo- 
!  métallique,  par  une  contraction  monétaire  :  cette  conlrac- 

serail  survenue  à  la  suite  de  la  démonétisation  de  l'argent 
de  nombreux  états  et  du  développement  de  l'activité  écono- 
ue  des  grandes  nations  de  l'Europe  et  de  l'Amérique,  déve- 
lemenl  qui  a  multiplié  les  échanges  et  le  «  travail  de  la  mon- 
;'  II,  comme  disent  les  Américains.  Les  adeptes  de  l'explica- 

mélal  liste  se  rallient  le  plus  .«ou vent  à  la  théorie  quantitative 
prétend  établir  un  rapport  entre  la  quantité  de  monnaie  et 
prix.  Celte  théorie  est  née  au  xvi'  siècle  du  spectacle  de  la 

loney  work. 
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hausse  des  prix,  qui  a  suivi  la  découverte  de  l'Amérique  el  t'af- 
âuK  des  métaux  précieux  en  Europe'.  Depuis  cette  époque,  la 
théorie  quantitative  a  été  défendue  par  de  nombreux  écoDo- 
misles.  Mais  il  en  est  de  cette  théorie  comme  de  beaucoup  d'au- 
tres :  elle  a  été  présentée  par  ses  partisans  sous  les  formes  les 
plus  diverses  et  exprimée  en  des  formules  très  précises^  el  en  des 
formules  très  vagues.  Les  aspects  varies  qu'elle  reyél  peuvent 
se  ramener  à  six  qui  se  font  opposition  deux  par  deux.  La  théorie 
quantitative  a  une  forme  simpliste  et  une  forme  complexe;  elle 
peut  être  présentée  sous  forme  de  truisme  ou  sous  Tormc  de 
relation  mathématique;  enfin,  tandis  qu'elle  est  universalisée 
par  les  uns,  elle  a  pour  les  autres  une  portée  toute  locale. 

La  théorie  quantitative  peut  être  présentée  sous  une  forme 
simpliste  et  sous  une  forme  complexe  :  sous  une  forme  sim- 
pliste lorsqu'elle  ne  considère  que  la  quantité  de  monnaie  en 
circulation  ou  en  stock  et  qu'elle  fait  abstraction  des  autres  élé- 
ments du  problème  ;  —  sous  une  forme  complexe  lorsqu'elle 
tient  compte  de  ces  autres  éléments  :  vitesse  de  circulation  de 
la  monnaie,  volume  des  transactions,  crédit... 

La  théorie  quantitative  peut  être  présentée  sous  forme  de 
truisme  ou  sous  forme  de  relation  mathématique  :  sous  forme 
de  truisme  lorsqu'on  se  contente  de  dire  «  la  quantité  de  ta  mon- 
naie a  une  influence  sur  les  prix  >■  ou  sous  forme  de  relation  ma* 
thématique  lorsqu'on  en  tend  parler  de  variations  proportionnelles 
existant  entre  la  quantité  de  monnaie  et  les  prix.  M.  Limousin 
n'a-l-il  pas  dit?  «  La  loi  économique  peut  se  formuler  ainsi  :  la 
marchandise  existant  dans  un  pays  équivaut  toujours  à  la  mon- 
naie existant  dans  le  même  pays,  totalité  contre  totalité,  fraction 
contre  fraction,  nonobstant  les  variations  de  quantité  de  la  mar- 
chandise ou  de  la  monnaie.  Un  millionième  de  la  monnaie  vaut 
toujours  autant  qu'un  millionième  de  la  marchandise,  quels  que 
soient  le  nombre  de  francs  d'un  côté  et  celui  des  kilogrammes, 
des  litres  ou  des  mètres  de  l'autre*  ». 

Enfin,  il  existe  de  la  théorie  quantitative  une  formule  mondiale 
et  une  formule  nationale.  Les  uns  comparent  aux  variations  de 


>  LeTtMSur,   Réeolution    monétaire    au   xn*  *ï6cle,  R«oue  (TéoonomU  politi 
çtte,  janTisr  1901. 
*  Soeiiti  d'économie  politique  de  Parie,  août  1895. 
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xles  varialioDs  du  stock  mondial;  les  autres  au  contraire,  plus 
iscients  de  l'existeace  des  oatioDalilés  écoDomiques,  réduiseat 
pplicalioD  de  la  théorie  quantitative  aux  limites  d'une  nation  : 
comparent  par  exemple  les  variations  du  stock  monétaire 
nçais,  anglais  ou  américain  aux  varialioDS  de  prix  constatées 
r  les  index  de  Foville,  Sauerbeck  et  Falkner. 
Nous  ne  nous  préoccuperons  pour  le  moment  que  de  Teipli- 
ioD  métallitte  et  nous  tenterons,  dans  celle  seconde  partie,  de 
■ciser  l'influence  de  la  monnaie  sur  les  prix  en  cherchant  dans 
données  expérimentales  une  vériScalion  de  la  théorie  quanli- 
ive.  L'influence  de  la  monnaie  sur  les  prix  semble  difficile- 
nt  contestable,  mais  celte  influence  est-elle  mesurable?  Les 
[s  peuvent-ils  apporter  quelque  précision  à  celte  notion 
'ue  d'un  rapport  existant  entre  la  quantité  de  monnaie  et  les 
X  et  transformer  te  truisme  en  une  relation  maihématique? 
K  celte  étude  réaliste  de  l'influence  de  la  monnaie  sur  les  prix 
e  nous  voudrions  entreprendre,  à  celle  vérification  d'une 
lorie  par  les  faits,  nous  ne  nous  dissimulons  pas  qu'il  existe  en 
ipèce  des  obstacles  qui  viennent  de  la  complexité  du  problème 
de  l'insufGsance  des  données  statistiques  : 
1'  Complexité  du  problème  et,  en  effet,  la  tbéorie  quantitative 
sa  forme  complexe  va  nous  amener  à  faire  intervenir  el  à 
jrcher  à  mesurer  ;  d'un  côté,  les  stocks  monélaireset  la  vitesse 
circulation  de  la  monnaie  ;  de  l'autre,  le  besoin  de  numéraire, 
volume  des  transactions  el  les  succédanés  de  la  monnaie.  Il 
a  nécessaire  de  prendre  un  à  un  tous  ces  éléments  du  problème 
xe  les  comparer  ensuite. 

S"  Insuffisance  des  données  statistiques  :  sera-t-il  possible 
valuer  d'une  façon  même  approximative  la  grandeur  de  tous 
éléments  dont  il  faudra  tenir  compte?  N'est-il  pas  à  craindre 
en  l'état  actuel  des  statistiques  nous  ne  soyons  conduit  à  des 
ultals  fragmentaires  entre  lesquels  ne  pourra  être  établi  aucun 
),  à  une  juxtaposition  des  chiffres  et  d'évaluations  sans  com- 
ne  mesure  entre  elles? 

Jn  premier  chapitre  sera  consacré  aux  évaluations  des  stocks 
nétaires;  un  second  à  la  mesure  du  volume  des  transactions 
lu  besoin  de  numéraire;  un  troisième  à  la  comparaison  des 
IX  termes  du  problème  et  aux  conclusions  qui  peuvent  être 
es  de  cette  étude. 
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Il  existe  des  stocks  monétaires  deUK  sortes  Ae  procédés  d'éva- 
Itialîon  :  les  uns,  procédés  d'évaluation  directe,  essaient  de  dé- 
terminer le  stock  monétaire  du  inonde  ou  d'une  nation  à  un 
moment  donné.  Les  autres,  procédés  d'évaluation  indirecte,  es- 
saient de  déterminer  les  variations  annuelles  que  subit  le  stock 
d'un  pays  ou  le  stock  mondial.  Les  uns,  peut-on  dire,  se  placent 
à  un  point  de  vue  statique,  les  autres  à  un  point  de  vue  dyna- 
mique. 

A.  —  Évaloatlons  directes. 

Parmi  les  évaluations  directes  qui  ont  été  faites  des  stocks 
monétaires,  les  unes  sont  générales  et  les  autres  particulières  à 
un  pays.  Les  tentatives  d'évaluation  du  stock  mondial  et  celles 
de  stocks  nationaux  se  complètent  et  se  contrôlent  :  elles  se 
complètent  puisqu'elles  répondent  à  la  double  forme  sous  la- 
.  quelle  se  présente  la  théorie  quantitative,  selon  qu'on  en  cher- 
che une  vérification  mondiale  ou  nationale  ;  elles  se  contrôlent  : 
les  évaluations  particulières  permettent  de  vérilîer  l'eiactitude 
des  évaluations  générales  ou  tout  au  moins  d'apprécier  la  con- 
fiance qui  peut  être  accordée  à  celles-ci. 

ExaminoDs  successivement  les  évaluations  générales,  les  éva- 
luations particulières;  comparons-les  ensuite  entre  elles  afiode 
nous  rendre  compte  de  leur  valeur  et  de  leurs  causes  d'inexacti- 
tude. 

I.  —  l^VALUATIONS  DU  STOCK  HOnÉTAIRB  MONDIAL. 

M.  Levasseur  a  évalué  le  stock  monétaire  du  monde  occideo> 
tal  en  1818  à  31.500  millions  :  22  milliards  pour  l'argent  et 


DigitizedbyGoOgIC 


EDOUARD   DOI.LËAKS. 

ns  pour  l'or;  en  4857,  selon  le  même  économisle,  le 

élevé  à  38.073.587.000  francs  (2i  milliards  d'argent 
illions  d'or  '  j.  Mais,  avec  une  grande  probité  scienti- 
vasseur  déclarait,  en  même  temps,  que  «  ces  calculs 

des  hypothèses.  Ilsnedonaeot  pas  la  vérité  mathé- 
Eiis  les  approximatioDs  les  plus  vraisemblables*  ». 

nous  avons  deux  évaluations,  celle  de  M.  Ottoraar 

elle  de  Sœtbeer*. 

ar  Haupt  évalue  le  stock    inoDétaire  mondial  à  48 

francs,  soit: 

ilioDS  de  francs  monnaie  or; 

—  —       argent  étalon; 

—  —       argent  di\-isionDaire; 

—  —       de  billon; 

—  —       papier-monnaie  à  découvert, 

l'or  et  l'argeot  seuls  :  38  milliards  1/4. 
année  Sœlbeer  donnait  l'évaluation  suivante  : 

B.OOO  Trancs.  —  13.364  millions  de  marcs  pour  l'or. 
S. 000     —     —    7.843  —  —  l'argent. 

S.OOO  franc*.—  21 .207  millions  de  marcs. 


M.  Lesley  C.  Proby»  *  de  la  Société  de  Statistique  de 

ivait  pour  l'or  à  un  total  de  :  21  milliards  de  francs 

8£). 

Il  et  billon  (708  millions  i^]. 

circulation  *  2  milliards  3  (930,9  millions  £). 

évaluations  annuelles  de  la  direction  des  monnaies 

lis  étaient'  : 


de  For,  OuillaumiD,  p.  120. 
p.  ». 
cl  paritét,  1894. 

tnduclion  friaçaùe,  2>  éd.  1889,  p.  67. 
i7i>«r  and  The  money  of  the  world  (joarnal  of  tha  ro^al  SUtUticit 
6). 

aentatif  du  métal  comme  papier  k  décourert. 
ha  Director  of  tb«  Uiot. 
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■  Pour  1891  : 

Or 4.087  millions  de  dotl.     41.2  milliards  de  fr. 

Argent 4.070  —  21,1  — 

Aupair 8.157  —  42,3  — 

Papier  à  découvert.     2.470  —  12,8  — 

55,1  — 

Et  pour  1902  : 

Or 5.383  millioDS  de  doli.     26,9  milliards  de  fr. 

Argent 3.684  —  18,3  — 

8.747  45,2 

Papieràdécouvert.     2.938  —  14,7  '  —    • 

Le  slock  monétaire  mcDdial,  étant  d'après  M.  Haupt  de  38  mil- 
liards 2  ea  1885,  se  serait  élevé  de  4  milliards  en  neuf  ans  et  de 
3  milliards  dans  les  huit  aonées  suivantes  (1894-1902)  ou  de 
7  milliards  en  17  ans. 

Eo  moins  de  10  ans,  d'après  les  évaluations  américaines,  le 
slock  mondial  aurait  augmenté  de  près  de  3  milliards,  le  stock 
d'or  s'élevant  de  21,2  à  26,9  (près  de  6  milliards)  et  le  stock 
d'ai^ent  tombant  de  21,4  à   18,3  ou  de  près  de  3  milliards. 

Nous  donnons  la  comparaison  des  quantités  de  monnaie  par 
t£te  d'habitant  en  1894  et  en  1902. 


<  Administration  dei 
1896  et  1904,  p.  xxiv  ei 


t  médailles.  Rapport  au  ministre  des  PiDincea, 
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raison  des  quantités  de  monnaie,  par  tfite  d'habitant, 
894-1902,  d'après  les  évaluations  de  la  direction  des 
naies  des  États-Unis. 
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■   ÉVUUATIONS   PAHTICUL1ËBE9. 


En  France  el  en  Angleterre  le  stock  monétaire  nalionata  été 
l'objet  de  procédés  iatéressaols  d'évaluation. 

a)  France. 

En  France  l'Administration  des  finances  procède  à  des  inter- 
valles de  temps  assez  rapprochés  (1868-1878-1885-1891-1897- 
1903]  au  recensement  du  numéraire  qui  se  trouve  dans  les 
caisses  publiques  et  dans  celles  des  grands  établissements  de 
crédit  {Banque  de  France,  Banque  d'Algérie,  Crédit  foncier, 
Crédit  lyonnais,  Crédit  industriel  et  commercial.  Comptoir 
d'escompte.  Société  générale).  A  date  fixe,  tous  les  comptables 
de  ces  différents  établissements  publics  el  privés  comptent  et 
classent  les  billets  de  banque,  les  pièces  d'or,  les  écus  de  5  francs 
«t  les  monnaies  divisionnaires  d'argent  qui  se  trouvent  dans 
leurs  caisses.  Ils  classent  les  pièces  d'or  et  d'argent  par  quotités, 
par  nationalités  ou  pays  d'origine  et  par  millésimes  ou  dates 
d'émission.  Chaque  nouvelle  enquête  a  eu  une  plus  large  en- 
vergure :  tandis  que  l'enquête  ne  portait  que  sur  30  millions  de 
francs  en  1668,  sur  23  millions  en  1878,  sur  53  millions  en  85, 
sur  120  en  1891  et  209  en  1897,  les  sommes  recensées  le  16  oc- 
tobre 1903  se  sont  élevées  à  276  millions'. 

C'est  de  ces  recensements  que  M.  de  Foville  s'est  servi  pour 
évaluer  le  stock  monétaire  de  la  France'  : 

Voici  les  différentes  évaluations  du  stock  monétaire  en  France 
faites  par  M.  de  Foville  : 

Ed  1878,  or,  5  miltiards',  arg.,  3  milliards,  soit  K  milliards. 
Bd  1885,  or,  4  milliards  600;  argent  (écus),  2  milliards  800. 
Soit,  avec  les  monnaies  divisionnaires  d'argent,  8  milliards  sur 

"  Les  deux  premières  eni 
df  Mlatistiqve  du  minùtéi 
txaibTC,  1897,  mars  1904, 

*  ÊcimomùM  français,  2  DOTerobre  1878,  Journal  de  la  Société  de  ilatutique, 
janvier  1886  (Rapport  du  81  octobre  1885  à  la  Société  de  stylistique  de  Pam).  At 
soeialion  française  pour  l'avancement  de'  scieneei.  Congrii  de  Besançon  :  éTa- 
lualion  du  alock  d'écus  de  h  fraacs  de  U  France  en  m^'i.  ÉconoBiiMe  français, 
5-19  septembre  1891,  S  férrier  189S,  16-23  arril  ISOi. 
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1i  milliards  de  monnaies  d*oret  d'argent  frappées  en  France  depuis 
la  Révolution. 
En  1891,  Or,  4  milliards: 

Argent,  valeur  nominale,  i  milliards  i/1. 
—        —      intrinsèque,  2  milliards. 
Soit  6  milliards. 

En  1897,  Or 4.200  millions. 

Argent,  écus 1.935        — 

Mon.  div 210         — 

6.375        — 

En  1903,  Or 4.800  millions. 

Argent 2.130        — 

Billon 60        — 

fi. 1)90        — 
Soit  7  milliards  ou  600  millions  de  plus  qu'en  1897. 

Le  stock  inoDétaire  français,  évalué  par  M.  de  Foville  en  1878 
et  en  1885  à  8  milliards  de  francs,  serait  tombé  en  1891  et  en 
1897  à  6  milliards  pour  se  relever  en  1903  à  7  milliards'. 

Comment  M.  de  Foville  esl-il  parvenu  à  ces  résultats?  Quel 
procédé  d'évaluation  a-t-il  employé? 

Les  évaluations  du  stock  monétaire  français  faites  par  M.  de  Fo- 
uille reposent  sur  une  double  hypothèse  :  1°  homogénéité  du 
stock  monétaire  national;  2"  survivance  de  toutes  les  pièces 
frappées  lors  des  dernières  émissions. 

«  Quand,  dit  M.  de  Foville,  un  chimiste  veut  déterminer  la 
composition  d'une  eau  minérale,  ne  pouvant  analyser  la  source 
tout  entière,  il  prend  des  échantillons.  De  même  ici,  ne  pouvant 
aller  explorer  tous  les  coffres-forts  et  toutes  les  bourses  qui  se 
partagent  la  richesse  monétaire  du  pays,  nous  nous  contentons 
d'examiner  les  portions  de  cette  richesse,  qui  &  un  moment  donné 
se  trouvaient  emmagasinées  dans  les  caisses  publiques  ».  Le  re- 
censement auquel  procède  l'Administration  des  finances  don  ne  la 
composition  d'un  échantillon  monétaire  prélevé  sur  la  circula- 
tion puisque  les  pièces  sont  classées  par  quotités,  nationalités  et 
millésimes.  M.  de  Foville  suppose  k  la  masse  monétaire  du  pays 
une  assez  grande  homogénéité  pour  que  chacune  de  ses  parties 

*  SocUté  ttatUtigue,  cit.  janner  1896,  et  Congrit  dt  BaançoH,  p.  4. 
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présente  uoe  équivaleole  composition.  Mais  toutes  les  pièces 
frappées  ne  demeurent  pas  dans  la  circulation  ;  pour  des  causes 
multiples,  pertes,  refontes  ou  exportations,  il  en  est  un  certain 
nombre  qui  disparaissent  :  de  cette  mortalité  monétaire,  il  con- 
vient de  tenir  compte.  Le  rapport  entre  les  pièces  recensées  et 
les  pièces  frappées  donne  pour  chaque  millésime  le  taux  de 

survie,  soit  «(F  le  nombre  des  pièces  frappées  et  R  le  nombre 

de8  pièces  recensées).  Ce  taux  de  survie  varie  avec  l'âge  des 
différentes  pièces  :  très  faible  pour  les  plus  anciennes,  il  s'élève 
en  se  rapprochant  de  nous.  Si  l'on  traduit  pair  un  grapbiqtie  la 
succession  de  ces  rapports  annuels  ou  tauv  de  survie  de  chaque 
millésime,  on  aura  la  courbe  des  survies  comparatives.  Pour 
chacune  des  catégories  des  pièces  de  monnaie  françaises  (pièces 
d'or  de  20  francs,  écus  de  5  francs,  etc..)  on  trouve  dans  le  rap- 
port de  l'Administration  des  monnaies  et  médailles  cette  traduc- 
tion graphique  de  la  proportion  0/00  par  millésime  qui  existe 
entre  le  nombre-des  pièces  recensées  et  le  nombre  des  pièces 
frappées  '.  Le  rapport  entre  toutes  les  pièces  frappées  et  toutes  les 
pièces  recensées  donne,  pour  chaque  catégorie,  un  taiix  de  survie 
moyen  qui  permet  de  connaître  le  nombre  de  pièces  qui  se  trou- 
vent en  circulation.  Il  suffit,  en  effet,  de  multiplier  le  nombre 
de  pièces  recensées  par  le  chiffre  qui  représente  le  taux  de  survie 
mojen  pour  obtenir  le  nombre  de  pièces  d'une  certaine  catégorie 
que  contient  le  stock  monétaire  total  *. 

'  Rapport  d*  1904,  p.  174  et  sui*ani«s. 

*  De  Fo'ille,  Journal  dt  la  Soeiité  dt  ttatUtique,  1886.  "  Parmi  les  frappes  ré- 
cente), il  peut  j  en  avoir  dont  l'effectif  n'a  été  que  faiblement  diminué.  Supposons- 
en  uoe  complète,  absolument  complète.  Si  pour  ce  millisinie  privilégié  la  Iraclion 
p-  atteint  i  rju.  par  exemple,  cela  revient  à  dire  que  le  recensement  a  porté  sur  la 
deiu-ceDtiime  parlie  des  pièces  de  cet  Age  existant  dans  la  circulation  h'antaîae 
puisque  le  nombre  de  ces  pièces  en  circulation  ¥,  est  supposé  égal  au  nombre  de 
pièce»  frappées.  .Noos  avons  donc  ^  =  j-^  ou  E  =  200  i  B.  Mais  si  tel  est  pour 
nn  millésime  particulier  le  rapport  entre  le  nombre  des  pièces  eiislantes  et  le  nombre 
des  pièces  recensées,  la  même  proportion  est  applicable  à  tout  autre  millésime 
puisque  c'est  dans  un  mélange  parfaitement  homogène  que  l'échantillon  soumis  i 
ran«l;se  a  été  puisé.  Il  suffit  donc  de  multiplier  par  200  le  nombre  des  pièces  fran- 
taises  trouvées  dans  les  caisses  publiques  poar  avoir  le  nombre  total  des  pièces 
françaises  en  circulation  sur  le  territoire  français  >  —  et  dans  la  brochure  du  Con- 
gre* de  Bttançon,  p.  10  :  ■  Ces  taux  de  survie  comparatifs  l'écbelonuent  d'ail- 
leurs d'une  manière  presque  identique  dans  les  trois  colonnes  de  chiffres  fourniet 
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Ce  procédé  d'évalualion  du  stock  monétaire  appelle  des  obser- 
tioDs  et  des  réserves,  les  unes  relatives  aux  recensemeoU  sur 
iquels  il  repose,  les  autres  relatives  aux  hypothèses  etsuppo- 
ioDs  qu'il  implique. 

Les  recensements  sur  lesquels  s'appuient  ces  évaluations  sont 
|ets  h  certaines  causes  d'erreurs  qu'on  ne  peut  passer  sous 
SDce  et  qui  en  diminuent  l'exactitude.  Prenons,  par  exemple, 
dernier  recensement  du  iS  octobre  1903.  Il  contient  certaines 
exactitudes  venant  des  indications  Tournies  par  des  agents  su- 
Iternes  assez  négligents  pour  inscrire  des  pièces  du  20  francs 

1872  et  des  pièces  de  10  francs  de  185S,  alors  qu'il  n'en  existe 
int  de  ces  millésimes.  En  1903,  on  a  déclaré  pour  le  Pas-de- 
lais  113  pièces  suisses  de  10  francs,  pièces  qui  n'ont  jamais 
isté'.  Une  autre  source  d'inexactitude  se  trouve  dans  la  sim- 
iticalion  probable  de  l'encaisse  la  veille  du  recensement  :  les 
mptables  remplacent  des  monnaies  d'or  et  d'argent  par  des 
llels  de  banque;  celte  simplification  exagère  encore  la  prépon- 
rance  des  billets  dans  les  grosses  encaisses  et  altère  la  pro- 
rtion  naturelle  du  papier  et  du  métal.  De  plus,  le  recensement 
t  par  la  Banque  de  France  et  les  autres  établissements  de 
idit  ne  porte  que  sur  leurs  recettes  de  la  journée  et  non  point 
r  leurs  réserves  :  or  la  composition  de  celles-ci  peut  différer 

celle  de  la  circulation  courante.  Enfin,  l'enquête  ne  comprend 
s  les  lingots  et  monnaies  d'or  étrangères  n'ayant  pas  cours  en 
ance*,  mais  qui,  étant  compris  dans  l'encaisse  de  la  Banque, 
it  également  représentés  dans  la  circulation  en  billets.- 
Congidérée  en  elle-même  et  abstraction  faite  des  inexactitudes 

recensement,  la  méthode  employée  par  M.  de  Foville  pour 
aluer  le  stock  monétaire  est  de  toutes  celles  qui  ont  été  ima- 
lées  la  seule  qui  soit  scientifique,  celle  qui  permet  de  s'ap- 
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opérallonsde  1891,  188j.  \61B.  Celte  pirfaile  barmooie  des 
int  chacune  résume  ÎO.OOO  dépouillemenla  dUliacb  prouve 
:s  Ift  «n  présonce  de  rA^ultats  positifs  -.  Les  enquêtes  po<tté- 

Wl  :  Il  Et  malheareusemeat,  U  direction 

convenait  ces  témoignages,  les  n  dûment 

spécialisiez.  L'enquête  de  1903  n'a 


iras  onl  confirmé  l'e.iaclitude  des 

De  Foville.  ÉeononiUte  françaU,  19( 
ipètenle,  au  lieu  déliminer  comme  il  t 
trépignes  au  rt<ique  d'égayer  i  ses  dépi 
c  pas  la  valeur  drs  précédentes  n. 

Aupclil,  Revue  écon.  intem.,  mai  190*.  "  La  Uanque  de  France 
técomposilion  de  son  encaisse  oi  en  ses  diQérsnts  éUmenIs  -. 
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procher  le  plus  près  de  la  vérité.  CepeDdant  oa  ne  peut  oublier 
que  cette  méthode  repose  sur  des  hypothèses  fondamentales  et 
des  suppositions  secondaires  qui  font  que  ses  résultats  n'ont 
qu'une  valeur  approximative  :  ceux-ci  ne  sont  exacts  que  dans 
une  certaine  mesure,  dans  la  mesure  où  ces  hypothèses  et  sup- 
positions coïncident  avec  la  réalité. 

Il  est  un  point  sur  lequel  la  critique  ne  peut  porter  :  c'est 
l'établissement  des  taux  de  survie  et  de  la  courbe  des  survies 
comparatives,  courbe  doat  l'exactitude  a  été  coQfTrmée  par  les 
enquêtes  successives;  il  existe  une  harmonie  parfaite  entre  les 
différents  recensements  et  entre  les  graphiques  qui  représentent 
pour  chacun  d'eux  les  courbes  de  survies.  Le  taux  de  survie 
moyen,  pour  chaque  catégorie  de  pièces,  résulte  d'une  opéra- 
lion  dans  laquelle  chaque  millésime  a  une  influence  proportion- 
nelle à  l'importance  de  sa  frappe. 

L'hypolhèse  de  l'homogénéité  du  stock  monétaire  n'introduit- 
elle  pas  dans  l'évalualioa  un  élément  d'arbitraire?  L'échantilloa 
recensé  est  supposé  avoir  la  même  composition  que  la  masse 
monétaire.  Or,  pourun  desélèments  de  la  circulation,  les  billets 
de  banque,  il  est  certain  que  les  caisses  recensées  accusent  une 
proportion  exagérée  : 

1885.       1881.       1897.      1903. 

Billets  de  banque  ....     67,63    80,51     U,-ti     8Î,02 

Monnaie  or 22,44     13.57     11,27      9,32 

ECUS 9,93       5,92       4,52       3,66 

La  proportion  des  billets  dans  les  caisses  des  administrations 
publiques  et  des  grands  établissements  de  crédit  ne  coïncide 
pas  avec  la  proportion  des  billets  existant  dans  la  circulation  gé- 
nérale :  «  Si,  en  1903,  les  billets  de  banque  avaient  formé 
87  0/0  de  la  circulation  générale,  sachant  qu'il  y  avait  alors  pour 
moins  de  quatre  milliards  1/3  de  billets  en  circulation,  nous  se- 
rions conduits  à  évaluer  le.  stock  d'or  et  d'écus  qui  se  trouvait 
alors  entre  tes  mains  du  public  à  700  millions,  chiffre  insuffi- 
sant' ».  Mais  si,  pour  cet  élément,  il  n'y  a  pas  coïncidence  entre 
la  proportion  révélée  par  l'enquête  et  la  proportion  réelle,  on 
peut  se  demander  s'il  n'en  est  pas  de  même  dans  une  certaine 
mesure  pour  les  autres  éléments  de  la  circulation  monétaire?  Le 

>  Aupetit,  R.E.I.   Vie  financière,  mai  1901. 
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(  et  réchaalilloo  oaUils  une  com^iosition  ideatigue?  La  oa- 
sp6ciale  des  grands  établissemenls  publics  et  privés  et  de 
s  opérations  a'a-t-elle  pas  une  influence  sur  la  composition 
échantillon  recensé,  influence  suffisante  pour  enlèvera  ce- 
i  son  caractère  représenlaliT  d'cchaalillon-type?  Nous  ne  le 
ons  pas,  car  l'homogénéité  que  réclame  la  méthode  d'éva- 
on  n'est  pas  celte  homogénéité  «  intermélalHqite  »,  c'est-à- 
une  Identique  proposition  entre  les  difTcrents  éléments  de 
rculation  monétaire.  Pour  que  l'évaluation  du  stock  oe  soit 
oexacle,  il  suffît  que,  pour  chaque  catégorie  de  pièces,  on 
ie  induire  des  pièces  recensées  aux  pièces  en  circulation  : 
là  une  homogénéité  toute  difTérenle,  une  homogéoéité  «m- 
étallique  »,  qui  ne  semble  pas,  comme  l'homogénéité  inter' 
.llique,  prêter  à  la  critique. 

hypothèse  de  la  survivance  totale  des  dernières  frappes  n'est 
absolument  exacte  :  M.  de  Foville  reconnaît  lui-même  que 
suite  de  cette  hypothèse  le  chiffre  obtenu  est  un  maximum. 
côlé  de  ces  hypothèses  fondamentales,  M.  de  Foville  est 
^é  de  recourir  à  des  hypothèses  accessoires  qui  montrent 
igation  où  sont  les  esprits  les  plus  scientifiques  de  faire 
J  à  des  suppositions  arbitraires  pour  arriver  à  une  évaluation 
tocks  monétaires.  M.  de  Poville,  par  exemple,  se  demande 
le  défalcation  il  convient  de  faire,  sur  les  t. 350  millious 
us  de  l'Union  latine,  du  chef  des  écus  détenus  par  nos  alliés 
étaires  et  il  fixe  ce  chiffre  à  100  millions  :  «  si,  malgré  la 
^sée  continue  des  changes,  nos  alliés  monétaires  retiennent 
issus  une  centaine  de  millions  ainsi  que  Cadmettent  des 
mes  bien  informés,  nous  pouvons  dire  que  le  stock  d'écus  de 
rance  s'élève  à  1.250  millions  »,  Le  recensement  fixant  à 
0/0  la  proportion  des  pièces  de  20  francs  étrangères  dans  la 
jlation  française,  M.  de  Foville,  a  a  défaut  d'iadicatiows  posi- 
î  SUR  CE  powT  »,  généralise  la  proportion  découverte  par  l'en- 
;e  et  l'applique  au  stock  d'or  rtionnayé  de  la  Banque  de 
ice'. 

.  de  Foville  se  garde  bien  de  «  garantir  l'exactitude  »  de  ses 
uations  et  il  reconnaît  la  nécessité  de  recourir  à  des  confir- 
ions indirectes  demandées  à  la  Douane,  i  la  Monnaie  et  à  la 

I.  de  Foville,  ÉoonomUtr  franfaii,  23  Sïril  1904. 
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Banque.  Nous  ne  voudrions  pas  que  les  observations  et  les  ré- 
serves, que  aous  avoas  faites,  amoindrissent  la  très  haute  valeur 
des  évalutions  de  M.  de  Foville  pour  la  France  :  il  serait  dési- 
rable de  posséder  pour  les  autres  pays  des  évaluations  sem- 
blables. 

Par  les  obstacles  que  rencontrent  des  évaluations  reposant  sur 
de  larges  enquêtes  orficielles  et  sur  une  méthode  scientifique, 
nous  avons  seulement  voulu  montrer  le  peu  de  confiance  qui 
peut  être  accordée  aux  autres  évaluations  plus  hasardeuses, 
puisqu'elles  embrassent  l'univers,  et  plus  incertaines  puis- 
qu'elles ne  révèlent  ni  les  procédés  ni  les  éléments  qui  ont 
servi  à  les  établir. 

b)  Angleterre. 

Pour  l'Angleterre  on  possède  une  série  d'évaluations  successi- 
ves du  stock  d'or  : 

844.  .     Newmarcb £    46  millions.     i.15d  millions.  ' 

858.  .     M £     75         —          1.900       — 

.    JevoDS  ' £    80        —         i  milliards. 

.     loglis  Palgrava 36  ilO        —          2.774  millions. 

.     Monnaie  anglaise £  103, S     — 

.     Martin  et  Palgrave*  ...  £    69  à  75 

.     Chancelier  de  l'Echiquier.  £    90                      2.269      — 

.     Monnaie  anglaise.. .  .  .  .  93,5 

(circulation  ' 62,5) 

(encaissesde  banques.  AV) 

1903.  .     Id £  109                        2.748       — 

Pour  1903,  l'évaluation  de  la  monnaie  anglaise  porte  le  stock 
de  monnaies  d'or  anglaises  à  t09  £,  celui  des  monnaies  anglai- 
ses d'argent  à  23,8  £  :  le  stock  d'or  et  d'accent  en  lingots  est 
inconnu. 

'  JeTOOi,  Inceitigationt  on  Curreney  and  Finante,  1868. 

*  Bulletin  de  ntatùtiqite  du  minUlère  de$  Finance»,  novembre  1889,  p.  437. 
HU.  John  B.  Martin  et  Inglis  Palgrave  ont  déduit  1*  «tlear  da  ïlock  d'or  en  cÎTcn- 
UtioD  des  donnéei  foDrnies  par  Je  retrait  des  pièces  d'or  prérictoriennes  en  1889. 

*  Thiriy  fourth  Annual  Report  6f  the  Depttty  Monter  and  Comptroller  ofth* 
Mint  (1903),  Loadon,  Stationery  Ofllce,  1904,  p.  Zl,  et  de  FoTille,  ÉconomUu 
Firançai*,  6  août  1904  :  La  moanaie  de  Londres  et  le  itock  d'oc  du  Royaume- Uni. 
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lommeot  a  é(é  obteaue  cette  évaluation  du  stock  d'or  an- 
is? 

/évaluatioa  de  la  monnaie  anglaise  a  pour  point  de  départ 
traTaui  de  M.  Rose  chimiste  et  essayeur  de  la  monnaie  ao- 
ise'  sur  la  vie  et  le  taux  d'usure  des  monnaies  d'or,  travaux 
it  nous  parlerons  tout  à  l'heure  &  propos  du  Trai.  Depuis  les 
.  du  30  août  1889  et  du  S  août  1691,  la  Monnaie  refond  les 
ces  d'or  légères  que  te  Trai  a  fait  tomber  au-dessous  du  poids 
tant  légal.  La  proportion  de  pièces  légères  était,  en  1892,  de 
k  30  0/0  pour  les  souverains  et  de  69  à  70  0/0  pour  lésdemi- 
verains.  Ce  taui  de  mortalité  a  été  réduit  depuis  à  5  0/0 
ir  les  souverains  et  à  10  0/0  pour  les    demi -souverains. 

Rose  a  cru  trouver  dans  le  taux  d'usure  des  monnaies 
r  et  dans  les  dépenses  afférentes  au  retrait  des  pièces  lé- 
es  une  base  pour  une  nouvelle  estimation  de  la  quantité 
lie  d'or  en  circulation.  D'après  les  reoseignemenls  de  la 
ique  d'Angleterre,  la  circulation  des  souverains  n'a  été  tii 
éliorée  ni  détériorée  notablement  pendant  les  cinq  demie- 
années.  M.  Rose  suppose  que  ce  résultat  est  dû  au  Coinage 
,  de  1891  :  le  coût  mojen  annuel  de  l'opération  a  été,  pour 
cinq  dernières  années,  de9.420£.  Comme  la  perte  moyenne 
luelle  sur  un  souverain  est  de  0,05  d.,  M.  Rose  en  induit 
!  le  nombre  des  souverains  en  circulation  doit  être  de 
216.000  £'  (chilTre  concordant  avec  l'évaluation  de  45  mil- 
is  faite  en  1895).  Four  les  demi-souverains,  la  dépense 
luelle  moyenne  de  retrait  pendant  les  cinq  dernières  années 
lé  de  10.815  £  ;  mais  il  aurait  fallu  une  somme  additionnelle 
1.200  £  pour  maintenir  l'état  de  la  circulation  :  la  valeur 

demi-souverains  en  circulation  serait  donc  de  18.300  £; 
:  au  total  63.500.000  £  contre  62.500.000  £  en  1895. 
)e  son  côté  le  directeur  de  la  monnaie  anglaise'  procède  à 
'aluation  suivante. 
1  part  de  l'évaluation  de  ta  monnaie  en  1895  : 

Thiriy  fourih  annual  report,  p.  'j%.  Uemorandum  b;  .M.  Rasa,  CheniUt  and 
ijer  of  the  Mint. 

Thirly  f.  H.,  p.  65.  Roie  :  Les  pièces  aeures  D'avant  jamais  citcnlè  etcellas  qui, 
lanl  les  cinq  dernières  années,  n'oot  Jamais  Ué  en  circoUlion  ne  iODt  pas  com- 
as dans  les  estimalioDS  données  ci-dessja.  Il  n'exiiU  pas  de  données  pour  baser 
atlimalion  du  montant  de  ces  kecamulaUons. 
H.,  p.  81-K. 
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Goil  £  63.500.000 

Emissions  d'or  laites  à  Londres  (1895-1903).  £  57.680.000 

Monnaies  d'or  venues  d'Australie £  IS.îti.QOO 

Total  en  chiffres  ronds £  I3S.600.000 

dont  il  faut  déduire  retraits  d'or  léger    .  .  .  19.100.000 

£  116.500.000 


En  comparant  ce  chiffre  avec  celui  de  M.  Rose  63,5  £  il  reste 
une  somme  de  53  millions  £  qui  a  disparu  de  la  circulation  : 
Qu'esl-elle  devenue? 

Cette  fuite  annuelle  de  £  6  à  7  millions  est  attribuée  par  le 
directeur  ^e  la  Monnaie  anglaise,  pour  4  à  5  millions,  aui  Mon- 
naies étrangères  qui  refondent  des  souverains  pour  en  faire  des 
monnaies  nationales,  pour  1/2  million  à  la  bijouterie,  pour  le 
surplus  aux  refontes  des  buliion  leaders  et  à  la  thésaurisation 
des  particuliers,  des  banques  eldes  Gouvernements  étrangers. 

A  l'heure  actuelle,  le  stock  or  du  Royaume-Uni  ne  dépasse  pas 
400  millions  £  (deux  milliards  j/2)  et  son  stock  argent  24  mil- 
lions £  (600  millions)  tandis  que  le  stock  français,  d'après  la  plus 
récente  évaluation  de  M.  de  Fo ville,  s'élève  à  près  de  "7  milliards, 
et  celui  des  États-Unis  à  près  de  10  milliards. 

c)  Élatt-Onii. 

Pour  les  États-Unis  nous  nous  contentons  de  donner  la  dé- 
composition suivante  de  l'évaluation  annuelle  du  Report  of  the 
Direclor  of  tbeMint  au  commencement  de  juillet  1903: 
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111.    —   COMPARAISON   DB5  ÉVALOATIOHS 
ET    CACSeS    DBS    UEXACTITUDES    DE   LA    STATISTIQUE    DES  STOCKS. 

Quelle  est  la  valeur  de  ces  évalualioas?  Quelle  coofiance 

ut-on  leur  accorder? 

Ces  évaluatioDS  n'ont  qu'uoe  exactitude  relative  :  elles  pré- 

iteal  eotre  elles,  surtout  pour  l'argeut,  cerlaioes  contradic- 

D8.  Il  j  a  contradictioa  entre  les  évalualioDs  générales  et  cod- 

idiction  entre   les  évaluations   générales  et   les  évaluatioas 

rticulières. 

Il  y  a  contradictioa  entre  les  évalutions  générales  :  en  1885, 

r  exemple,  entre  celle  de  M.  Otiomar  Haupt  et  celle  de  Sœl- 


Or 16.501  milIloDS  19.150  miltiooa. 

Argent 9.686        —  16.U0       — 

t  une  différence  de  près  de  3  milliards  pour  l'or  et  7  milliards 
ur  l'argent'. 

En  1895  il  y  a  contradiction  entre  l'évaluation  de  la  Monnaie 
3  htats-Unis  et  celle  de  M.  Lestey  Probyn;  ces  évaluations, 
i  coïncident  pour  l'or,  difTêrent  de  près  de  i  milliards  pour 
t^ent  :  mais  celle  différence  s'explique  par  ce  fait  que,  tandis 
e  la  Monnaie  des  États-Unis  évalue  d'une  Taçon  générale 
rgent  au  pair,  M.  L.  Probyn  en  réduit  proportionnellement  la 
leur*. 

Ce  ne  sont  pas  seulement  les  évaluations  générales  qui  s* 
itredisent  entre  elles;  les  évaluations  particulières  qui  sem- 
mt  devoir  présenter  plus  de  sécurité  viennent  contredire 
chiffres  sur  lesquels  reposent  les  évaluations  générales. 
Ottomar  Haupt  par  exemple  attribue  à  la  France  un  stock 

Il  eat  Trai  que  l'ivalualioa  de  Soetbeer  dg  cdmprsad  que  lei  ptji  d'Europa  et 

il.  Leile;  Probjn  iTslue  l'argent  au  pair  dans  les  pays  i  italoa  d'argent  pro- 
meut dit;  oiaia  il  en  réduit  proportion aellement  la  Talear,  soit  dans  les  paya  à 
e  Bjaal  cour*  Torci,  soil  dans  l'Inde  anglaise. 
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d'écoa  de  3  milliards  1/2.  «  Trompé,  dit  M.  de  Foville  ',  par  des 
statistiques  illusoires  (celles  des  importatioas  et  exportations 
d'argent  et  celles  de  la  coDsommation  industrielle  des  métaux 
précieux),  M.  Oltomar  Haupt  commettait  une  erreur  de  plus  de 
iOO  0/0.  Il  oubliait  et  il  ne  faut  pas  oublier  que  les  écus  français, 
ovAie  les  causes  ordinaires  de  déperdition  auxquelles  toute  mon- 
oaie  est  sujette,  ont  eu  plus  d'une  Tois  à  subir  de  véritables 
hécatombes...  » 

Pour  le  Danemark,  la  Suède  et  la  Norwège,  les  évaluations 
de  M.  Haupt  dîBêreol  rie  celles  de  Sœtbeer'.  Pour  l'Angleterre  '^ 
les  renseignements  donnés  par  le  directeur  de  la  Monnaie  de 
Londres  le  17  mars  1885  diffèrent  de  l'évaluation  que  M.  Haupt 
fait  Je  la  circulation  monétaire  anglaise  la  même  année  : 

Or £  123.309.000  contre  £  111.000.000 

Argeol £    19.877.000     —     £    21.600.000 

Pour  la  France  en  1885,  les  évaluations  de  M.  de  Foville  sont 
en  contradiction  avec  celles  de  M.  Ottomar  Haupt;  Sœtbeer  ne 
les  admet  ni  les  unes,  ni  les  autres,  trouvant  celles  de  M.  Haupt 
trop  élevées  en  ce  qui  concerne  les  monnaies  d'or  et  les  pièces 
de  5  francs  et  celles  de  M.  de  Foville  aussi  trop  élevées  relative- 
ment aux  monnaies  d'or  autres  que  la  pièce  de  20  francs  et  aux 
monnaies  divisionnaires  d'ai^ent'. 


Or.  .  .    4.600  miliioDS.     4.457  millious.     4.200  millioQs. 
Argent.     2.800       —  3.486      —  3.000      — 

Aucune  de  ces  trois  évaluations  ne  coïncide  ni  pour  l'or  ni 
pour  l'argent. 

Les  évaluations  de  la  Monnaie  des  États-Unis  sont  les  plus 
intéressantes  parce  qu'elles  sont  annuelles  et  permettraient  de 
suivre,  année  par  année  et  oation  par  nation,  les  mouvements  et 
fluctuations  du  stock  monétaire.  Malheureusement  ces  évalua- 

<  De  FoTÎUe,  Économûtt  françait,  1904,  p.  575.  Ea  188G  il.  d«  Pofïlle  évilu» 
ce  tXotk.  il  2.600  DÙlUons  «t  en  19(3  k  1.800  millioni. 
•  Hatérisiu,  p.  66. 
'  Mttiiians,  p.  65. 
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ODS  sont  coDtrediles  par  les  évaluations  particulières;  elles  pré- 
enteut  des  discordances  avec  les  chiffres  directement  fourois 
la  Monnaie  Trançaise  par  certains  Ëtats.  En  1894  la  statistique 
méricai  ne  laisse  apparattre  pour  l'Angleterre  une  majoration  qui 
'est  pas  négligeable  puisqu'elle  s'élève  &  1  milliard  de  francs  : 
Ile  attribue  à  l'Angleterre  un  stock  d'or  de  3  milliards  de  francs 
t  uu  stock  d'argent  de  600  millions,  tandis  que  la  Monnaie  de 
.oudres  n'évalue  ces  stocks  respectifs  qu'à  2.250  millions  et  k 
25  millions  soit  pour  l'or  une  erreur  de  750  millions  ou  exac- 
ïmenl  d'un  1/4'.  Si  l'on  compare  cette  évaluation  de  99  mit- 
ons £  avec  le  maximum  de  75  millions  £  indiqué  pour  l'or  par 
IM.  Martin  et  Palgravc,  on  trouve  qu'elle  serait  encore  exagè- 
re de  400  millions  de  francs. 

La  direction  des  Ëtats-Uais  allribue,  en  1894,  h  l'Egypte  un  ~ 
:ock  d'or  de  600  millions  de  francs  alors  que  les  informations 
3çues  directement  par  la  Monnaie  française  donnent  comme 
laximum  125  millions,  soil  un  écart  de  47S  millions  et  une 
tagération  de  près  de  400  0/0'. 

Pour  la  France,  en  1902,  ta  direction  des  États-Unis  donne 
!S  chiffres  de  : 

Or.  .  .     903.3  millioûs  de  dollars        Argent.  .  .     419.8 
ou  de      i.S^n  millions  de  francs.  —  3.175 

contre  l'évalualion  de  M.  de  Fovilie 
Or...     4.800  —  Argent...     2.130 

)il  pour  l'or  et  l'aident  120  millions  de  différence  entre  les 
eux  évaluations. 

On  peut  se  demander  comment  ont  été  établis  les  chiffres  qui 
irvent  de  base  k  l'évaluation  américaine  du  Btock  mobdial, 
itand  on  examine  les  renseignements  qu'on  peut  se  procurer  sur 
:  stock  de  chaque  pays  en  particulier.  Il  est  pour  certains  pays 
ifficile,  presque  impossible,  d'obtenir  autre  chose  que  des  don- 
ées  incomplètes.  Le  rapport  de  l'Administration  des  monnaies 
.  médailles  de  1903  déclare  qu'au  31  décembre  1902  la  banque 
itionale  de  Belgique   possédait  en    espèces   (or   et   argent) 

<-'  Rapport  de  l'Adminislntion  des  minnsies  et  médailles,  ISOfi,  p.  230. 
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103.775. 680  francs  et  ajoute  :  «  Quant  à  ce  qui  existe  dans  le 
pays,  on  ne  peut  se  livrer  qu'à  des  conjectures.  La  Banque  con- 
sultée à  ce  sujet  émet  l'avis  que  la  circulation  d'or  est  très  ré- 
duite en  Belgique'  ».  Or  la  direction  de  la  Monnaie  des  Étals- 
Unis  donne  néanmoins  pour  l'or  et  l'argent  le  chiffre  de  39,7 
oiillions  de  dollars  ou  205.765.100  Trancs.  La  différence  avec  le 
chiffre  de  l'encaisse  de  la  banque  nationale  doit  représenter  le 
stock  monétaire  en  circulation,  soit  plus  de  101.989.420  francs  : 
commçnt  a  été  établi  ce  chiffre? 

De  même,  pour  l'Italie*,  au  31  décembre  1902  : 

Le  Trésor  italien 107.6i8.069  lires 

Banque  d'Émission 430.200.000     — 

Environ  or 558  millions  de  lires. 

■Argent 112.482.573     — 

«  Quant  au  stock  d'or  et  d'argent,  monnayé  ou  non,  qui  se 
trouve  en  circulation  dans  le  pays,  on  n'a  pas  de  données  sufli- 
santes  pour  le  déterminer  >'.  Néanmoins  la  Monnaie  des  Étals- 
Unis  donne  le  chiffre  de  S58  millions  de  lires  comme  représen- 
tant tout  le  stock  d'or  et  celui  de  193  millions  pour  le  stock 
d'argent. 

Pour  la  Suisse  rencaisse- des  banqiies  d'émission  s'élevait,  le 
31  décembre  1902,  à  104.912.000  francs  or  et  9.479.000  argent  :• 
«  Il  n'est  pas  possible  de  fournir  des  données  tnéme  approxima- 
tives sur  la  totalité  d'or  et  d'argent  monnayé  ou  non  qui  se  trouve 
actuellement  dans  le  pays »  Cependant  la  statistique  améri- 
caine ne  craint  pas  d'évaluer  le  stock  suisse  à  : 

Or  :  142,532.300.  —  Argent  :  55.458.100  francs. 

Oh  a-l-elle  trouvé  des  données  lui  permettant  d'établir  celle 
évaluation  de  27,5  (or)  et  10,7  (aident)  millions  de  dollars? 

Difficile  déjà  pour  les  grands  pays,  comme  la  France  et  l'An- 
gleterre, où  il  existe  une  o^aaisation  développée  el  concentrée 
du  crédit  qui  permet  d'avoir  une  source  d'information  assez - 
sûre,  l'évaluation  des  stocks  monétaires  devient  plus  hasardeuse 
encore  pour  les  petits  pays.  On  comprend  que  Sœtbeer  se  refuse 

>-*  Rtpporl,  p.  1&5,  p.  177. 
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doDoer  pour  ceux-ci  des  évaluations  particulières  qu'il  rem- 
lace  par  une  évaluation  collective  :  u  cd  donnant,  dit-il,  une 
stimalion  coltectiTe  pour  les  pays  au  sujet  desquels  aous  inan- 
uons  de  renseignements  ou  de  contrôle,  nous  arrivons  à  une 
ertaine  compensation  dans  les  données  qui,  pour  les  pays  pris 
iolément,  auraient  élé  ou  trop  faibles  ou  trop  fortes  et  nous 
vitons  ainsi  des  discussions  vagues  ». 

Cet  aveu  d'impuissance  de  la  part  d'un  spécialiste  aussi  émi' 
lent  que  Sœtbeer  montre  combien  fragile  est  la  base  sur  la- 
uetle  reposent  les  évaluations  générales  du  stock  moo- 
ial. 

Les  contradictions  des  slaEisliques  s'expliquent,  et  par  la  nature 
néme  du  pbénomène  dont  on  cberche  à  obtenir  une  évaluation, 
t  par  les  différences  que  les  économistes  apportent  dans  la  façon 
lont  ils  procèdent  à  leurs  évaluations. 

Ces  contradictions  s'expliquent  tout  d'abord  par  le  manque 
l'uniformité  qui  existe  dans  les  procédés  d'évaluation.  On  con- 
idère,  par  exemple,  les  lingots  d'or  tantôt  comme  monnaie, 
anlôl  comme  marchandise';  ou  bien,  tantôt  ou  évalue  l'aident 
u  pair,  tantôt  on  en  réduit  proportionnellement  la  valeur. 

D'autre  part,  même  si  les  économistes  s'entendaient  poar 
lonner  à  leurs  enquêtes  et  investigations  statistiques  des  bases 
iniformes,  leurs  efforts  se  heurteraient  à  un  obstacle  dirim«nt, 
ï  nature  même  des  phénomènes  étudiés  :  leur  diffusion  dans  le 
emps  et  dans  l'espace.  Les  stocks  monétaires  nationaux  ne  sont 
>as  concentrés  en  quelques  mains,  en  quelques  caisses,  mais 
cpaadiisà  travers  tout  le  territoire  et  éparpillés  en  des  milliers 
le  mains.  Sans  doute  les  encaisses  des  banques  forment  une 
)artie  notable  du  stock  monétaire  d'un  pays,  mais  l'exceplioD- 
lelle  encaisse  de  la  Banque  de  France  elle-même  ne  compre- 
lait  le  jour  de  la  dernière  enquête  de  1903  que  3.542  millions 
l'or  et  d'argent  sur  un  stock  évalué  à  6.900  millions,  c'csl-à-dire 
eulement  un  peu  plus  delà  moitié.  Nous  avons  vu  tout  à  l'heure 
|ue,  pour  l'Italie,  la  Suisse,  la  Belgique,  il  était  impossible,  eo 

■  Rapport  de  lAdmmUiration  des  monnaiti  et  médailles  1904,  p.  366  :  •  L* 
neilleure  solution  consigterait,  ce  nous  semble,  i  incorporer  dtni  !«■  stock»  moni- 
aires  d'un  paya  Ht  Ungols  immoliilists  daii  les  eociisses  dfs  banques  et  ceux-là 
eulement;  mais,  alors  mfme  qu'on  se  mettrait  d'accord  lur  nne  formule  de  ce 
(onre,  I»  règle  serait  toujours  d'une  application  difficile  •. 
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dehors  des  encaisses,  d'évaluer  les  quanlités  d'or  et  d'ai^eot  eo 
circulation  dans  le  pajs. 

Ce  n'est  pas  seulement  à  cause  de  leur  difTusion,  mais  de  leur 
in&Die  variabilité  que  les  stocks  monétaires  sont  difficiles  à  me- 
surer. Les  contradictions  que  présentent  ces  évaluations  mon- 
trent assez  qu'en  pratique  les  économistes  ne  soiH  pas  jusqu'à 
présent  parvenus  à  vaincre  ces  difficultés  théoriques.  Pour  la 
même  époque,  en  France  et  en  Angleterre,  nous  avons  vu  trois 
évaluations  se  contredire.  En  face  de  ces  différences  qui  s'élè- 
vent, pour  un  seul  métal,  jusqu'à  730  millions  (or  Angleterre), 
et  vont  même  jusqu'à  i  milliard  (écus  argent  France),  on  ne 
peut  attacher  aux  évaluations  générales  et  même  aux  évaluations 
particulières  qu'une  valeur  relative.  Les  procédés  d'évaluation 
indirecte  sont-ils  mieux  capables  que  les  procédés  d'évaluation 
directe  de  dégager  les  variations  des  stocks  monétaires  dans  le 
monde  ou  dans  un  pays  déterminé? 

B.  —  ÉvalnatioDB  Indirectes. 

Les  évaluations  indirectes  ont  moins  fiour  objet  de  déterminer 
l'état  des  stocks. monétaires  que  de  mesurer  leurs  fluctuations. 
On  a  pensé  que  la  combinaison  des  statistiques  de  la  douane  et 
du  monnayage  permettrait  de  mesurer  les  variations  du  stock 
national  d'un  pays;  on  a  cru  que  la  combinaison  des  statisti- 
ques delà  production  des  métaux  précieux  et  de  leurcoosom- 
mation  industrielle  permettrait  de  mesurer  les  variations  du 
stock  mondial.  Et,  en  effet,  ces  deux  procédés  d'évaluation  indi- 
recte offriraient  un  moyen  de  comparer  aux  variations  de  prix 
les  variations  des  stocks;  mais  ils  reposent  tous  deux  sur  deui 
éléments  indissolublement  liés,  et,  si  l'un  de  ces  éléments  est 
certain,  l'autre  échappe  h  toute  précision. 

l.  —  STiTISTIQUES  COBJBINÉES  DE  hi.  MONHÀIE  ET  DE  IL  DOUAHE. 

Les  statistiques  combinées  de  la  Douane  et  de  la  Monnaie  sem- 
blent permettre  de  mesurer  les  variations  du  stock  métalliq\ie  : 
•  elles  font  voir  quelles  sont  les  époques  où  notre  approvision- 
nement d'or  et  d'argent  a  fait  le  plus  de  progrès'  ».  C'est  sur 

<  De  PoTille,  ÈeonomUu  françaU,  S  mal  1896,  p.  501. 
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ces  statistiques  qoe  M.  Oitomar  Ilaupt  appuie  &es  évaluations  et 
M.  de  Foville,  bien  que  n'ajaat  pas  grande  confiaace  en  tes  sta- 
tistiques  douanières,  se  sert  des  indications  données  par  la 
Douane,  la  Monnaie  et  la  Banque  poor  confirmer  son  évaluation 
de  la  variation  du  stock  d'or  en  France  entre  1897  e(  1903'. 

Les  frappe^  et  les  importations  semblent  donner  l'indication 
des  accroissements  du  stock  monélaice,  les  esporlatioos  celle  des 
pertes  qu'il  subit  :  la  combinaison  des  deux  sources  d'inrorma* 
lion  permettrait  de  se  Taire  une  idée  des  mouvemeàtsd'ioflation 
et  de  contraction  du  stock,  mouvements  qu'on  pourrait  comparer 
ensuite  aux  variations  de  prix.  Mais,  pour  que  celte  comparaison 
puisse  avoir  lieu,  il  faut  que  les  fondements  sur  lesquels  elle 
reposera  soient  solides  :  examinons  donc  successivement  la  va- 
leur des  informations  que  nous  donnent  les  statistiques  doua- 
nières et  les  statistiques  du  monnayage. 

a)  Slatisliqvet  douanière*. 

Les  statistiques  douanières  apparaissent  comme  des  indicateurs 
très  imparfaits  du  mouvement  des  métaux  précieux,  elles  pré- 
sentent des  erreurs  considérables  qui  s'expliquent  par  des 
causes  multiples  : 

1°  Négligence  des  offices  douaniers  qui  n'ont  aucune  raison 
pour  faire  des  coastalalions  exactes  puisqu'il  s'agit  de  marchan- 
dises qui  ne  paient  pas  en  douane;  2*  mouvements  de  numéraire 
échappant  à  celte  administration,  par  exemple,  les  matières 
monétaires  expédiées  par  exprès  d'une  banque  intérieure  à  ses 


1  Êconomiite  fratii;nis,  23  avril  190t.  >  Au  leDdemain  du  recensement  monétaire 
de  septembre  IS97,  dous  n'usions  pas  slrribuerl  li  Pmdcc  plus  de  3.1  milliards  de 
pièces  de  iO  francs  françaises  ou  élran^itres.  Mais  cette  ippr^cialion  tw  contredit 
pas  celte  que  nous  venons  de  formulf  r,  car  tout  concourt  à  noua  coDiaiiicre  qiM 
Doire  pays  s'est  considérablement  redoré  dans  ces  dernières  années,  La  banque, 
la  monnaie  et  la  douane  en  font  foi  :  l'encaisse  de  la  banque  s'est  éle*ée  de  !  mil- 
liards a  peine  en  septembre  1S97  k  près  de  2  milliards  1/2  en  octobre  1908.  La 
Monnaie  a  frappi  pour  2Î1  millions  d'or  en  1697,  pour  177  millions  en  1808,  pour 
M  millions  en  1899,  pour  30  millions  en  1900.  pour  75  millions  ta  1901,  pour  «9 
millions  en  l'JOS  et  pour  89  millions  en  1903;  en  tout  près  de  700  millions  dont  628 
en  pièces  de  £0  francs.  Enfln  la  douane  qui  sait  mal  ce  qu'il  passe  d'or  el  d'argent 
sur  nos  frontières,  maia  qui  pèctie  plutAt  par  omission  que  par  exagération,  ne 
chiffre  pas  à  moius  de  1.134  nùllioni  l'excédent  des  importations  d'or  sur  les  eipoi^ 
talions  depuis  le  1*'  janvier  1897  jusqu'au  31  décembre  1902.  Ce  sont  li  dea  témoi- 
gnages dont  la  concordance  parait  significative  a. 
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succursales  à  Tétranger  ;  3"  arQux  et  écaulemenl  de  mélaux  pré- 
cieux ayaat  pour  origine  les  espèces  monnayées  qu'emportent 
ou  apporlenl  les  voyageurs  et  les  émigraots  ;  4"  abseace  de  dé- 
claratioa'  ou  encore  Tausse  déclaration  :  l'or  déclaré  aident  là 
oh  les  tarifs  des  Compagnies  de  navigation  sont  proportionuels  à 
la  valeur. 

Des  erreurs  des  statistiques  douanières  on  doit  rappeler  ces 
«xemples  typiques  : 

John  Biddulpb  Martin  déclare  k  l'institute  of  Bankers  dé 
Londres  qu'au  courant  de  l'année  1885  sa  banque  avait  reçu  dans 
le  délai  de  six  semaines  de  la  part  de  correspondants  étrangers 
la  somme  de  3.300.000  francs  en  pièces  françaises  de  20  francs, 
taudis  que  ta  Statistique  officielle  anglaise  n'avait  noté  que 
600.000  francs. 

Dans  une  circulaire  de  la  maison  anglaise  Pixley  and  AbeK 
qui  s'occupe  du  commerce  des  mélaux  précieux,  on  trouve  in- 
diquée une  somme  de  27.000  £,  exportée  en  1884  de  l'Au- 
tricbe  pour  l'Asie  en  passant  par  Venise.  Or,  il  résulte  de  la 
déclaration  de  la  Peninsular  and  Oriental  Steam  C  que  ladite 
somme  s'éleva  en  réalité  i  140.000  £. 

En  1881  et  dans  les  premiers  mois  de  1882,  le  Trésor  italien 
reçut  de  l'étranger  2S3,4  millions  de  francs  devant  servir  à  l'abo- 
lilinn  du  cours  forcé  :  la  statistique  douanière  pour  la  même 
époque  n'enregistrera  que  120,5  millions  faisant  une  erreur  au 
moios  de  132,9  millions*. 

A  c6té  de  ces  exemples  un  peu  anciens,  on  en  peut  citer  de 
plus  récents,  plus  curieux  encore  : 

Au  moment  de  la  crise  Bahriog  &  Londres,  la  France  envoya 
Â  la  Banque  d'Angleterre  7S  millions  d'or  ;  cel  or  passa  le  détroit 
«t  revint  en  France  sans  que  la  douane  s'en  fût  aperçue.  En  1897- 
1898,  la  Monnaie  française  procura  à  la  Russie  500.000  k.  d'ar- 
gent, la  totalité  venait  de  Londres.  La  douane  cependant  constata 
-à  la  sortie  une  quantité  beaucoup  plus  considérable  qu'à  l'entrée. 
Les  vaisseaux  qui  transportaient  ces  SOO.OOO  k.  en  Russie  ne 

•  Ca  D'Mt  ([u«  depuis  1691  qu'en  Sui*M  tootai  let  décIftrtUons  d'eovoii  doivent 
4tre  adressiei  i  l'office  central  de  II  itatiatiqae  àa  Commerce  pour;  étr«  exanûnie»  : 
(oui  envoi  au-<Utnu  de  10  fi-anc*  doit  être  accompagna  d'une  déclartlioo. 

*  Carlo  Ferrarii  :  Rapport.  Eiamen  d«i  difltcnltés  partie utiAres  qae  rencontre  la 
Statistique  des  métaux  prtcisux  dans  le  commerce  international.  Bulletin  de  Ftn- 
-ttiUtt  international  de  ttatiitique,  t.  Il,  87,  p.  235. 

C.-S.  —  ÉOOOAHD  DclUàmb.  i 
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it  que  loucher  l'Angleterre;  oéaamoiDS  la  statistique  duua- 
«  les  inscrWil  dans  la  coDsommatioa  anglaise  sans  qu'i  la 
ie  aucuD  indice  permit  de  supposer  qu'ils  avaient  quitté  ce 

'incerlilude  des  statistiques  Houanières  est  encore  plus  forte- 
it  mise  en  relief  par  la  comparaison  qu'a  faite  Sœlbeerde& 
stiques  de  deux  pays  dans  leurs  exportations  et  importations 
proqnes  de  métaux  précieux'.  Si  l'on  prend  par  exemple 
gleterre  et  la  France,  la  statistique  anglaise  des  importa- 
B  devrait  coïncider  avec  la  statistique  française  des  exporta- 
9  et  la  statistique  française  des  importations  avec  la  statisti- 
anglaise  des  exportations.  Qr  il  est  loin  d'en  être  ainsi  et  la 
paraison  des  deux  statistiques  révèle  des  diEférences  qui 
ivent  pour  une  période  de  14  ans  (l87l-18Si)  à  une  moyenne 
uellede  plus  de  t3  millions  de  francs  pour  l'exportation  de 
lox  précieux  d'Angleterre  en  France  et  à,  une  moyenne 
uelle  de  43  millions  de  francs  pour  l'importation  des  mé- 
.  précieux  de  France  en  Angleterre. 

1871-1884 

zportation  de  la  France  et  importation  correspondante 

en  Grande-Bretagne. 

(VaUur  «n  tnarki  alUmandë) 

DUrérenea  m  plu 
StiUMlqn*  usIMm.  SUtlrtlqna  trmiicaln.        Mloa  l>  «aUMlqni  aORlata» 

1.067.504.000       581.084.000       466.420.000 

Exportation  de  la  Grande-Bretagne 
et  importation  correspondante  en  France. 


StUbtlqDs  traotalH.  BUtlniqu  ugliiie.  «don  la  «UtMtqiM  uiiUki. 

1.196.069.000  1.038.288.000  166.771.000 

1  1878  l'importation  en  Angleterre  d'or  provenant  de  la 
ice  était  évaluée  par  la  statistique  anglaise,  à  145.977. 00(f 
es.  L'exportation  correspondante  de  la  France  poorl'Angle- 

•tbaer.  Matériaux,  p.  44,  U,  46,  47. 
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terre  était  évaluée  par  la  statistique  française  à  61.302.688,  ou 
une  différence  de  plus  du  simple  au  double. 

Eu  1873  l'importalion  en  France  d'argent  provenant  d'An- 
gleterre était  évaluée  par  statistique  française  120.098.SOO  et 
par  slalîslique  anglaise  88.055.500. 

Ces  comparaisons  montrent  te  peu  de  confiance  qu'on  doit 
avoir  en  des  statistiques  qui,  pour  une  même  année  et  pour  un 
même  métal,  diCTèreat  du  simple  au  double.  Ces  comparaisoos 
ne  sont  même  pas  possibles  pour  tous  les  pays  :  la  statistique 
américaine,  par  exemple,  est  faîte  pour  l'année  financière  com- 
mençant au  1"  juillet  et  finissant  au  30  juin. 

La  démonstration  peut-être  la  plus  frappante  de  l'inexaclilude 
des  statistiques  douanières  résulte  de  la  contre-statistique  com- 
merciale qui,  à  partir  de  1883,  a  été  dressée  en  Italie  par  le  mi- 
nistère de  l'Agriculture,  du  Commerce  et  de  l'Ioduslrie.  Les 
éléments  de  cette  con Ire-statistique  sont  fournis  par  les  grandes 
institutions  de  crédit  et  les  grandes  entreprises  de  transport  du 
royaume  :  celle  statistique  commerciale  repose  sur  l'idée  de 
«  prendre  pour  ainsi  dire  le  mouvement  des  métaux  précieux  à 
son  point  de  départ,  de  raccompagner  pendant  qu'il  s'accomplît 
et  de  le  rejoindre  à  sou  point  d'arrivée'  ». 

Oq  a  réalisé  cette  idée  en  s'adressant  aux  établissements  qui 
sont  les  points  de  départ  et  d'arrivée  des  métaux  précieux,  c'est- 
à-dire  le  Trésor,  l'État,  les  grandes  banques  d'émission  et  les 
établissements  qui  effectuent  le  déplacement  des  métaux 
comme  les  postes,  les  chemins  de  fer  et  sociétés  de  navigation. 

Les  chiffres  recueillis  par  celte  contre-enquête  ne  peuvent, 
semble-t-il,  donner  qu'un  minimun*.  Néanmoins,  dans  bien 
des  cas  ils  surpassent  les  chiffres  de  la  douane.  Par  exemple  en 
1901,  pour  l'importation  de  l'or,  le  chiffre  du  ministère  du 
Commerce  allait  jusqu'au  triple  du  chiffre  de  la  statistique 
douanière.  La  comparaison  des  deux  statistiques,  pour  la  période 
qui  s'étend  de  1888  à  1902*,  permet  de  relever,  entre  les  deux 

'  CarLo  Ferrari»,  p.  838 

1  •  Qooiqao  l«i  décItraUons  des  expéditeurs  iodiquent  ordinairement  des  somniet 
moindres  qne  celles  qui  ont  été  réeliemeat  ento;ées,  on  a  pourtant  pu  constater 
qD'«llei  sont  toujours  plus  élerAes  que  celles  fournies  par  1m  bureaux  de  dootna 
et  par  couiéquent  on  peut  les  considérer  comme  plas  proches  do  la  Târité  •. 

1  Rapport  de  l'admiDistration  des  roonnaies  et  mMaillea,  1903-1904,  p.  213.  Pour 
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îsliques,  les  différeaces  anouelles  moyennes  suivantes;  lasla- 
ique  commerciale  était  en  moyenne  supérieure  annueile- 
nt  à  la  statistique  douanière  de  : 

.  .  .     Importation  7.420.000  lires.  Exportation  S.539.000  lires, 
genl.  —  5.225.000    —  —  7.62S.000     — 

b)  Statut i^ue  du  monnayage. 

A  statistique  du  monnayage  présente  plus  de  certitude 
:  la  statistique  douanière.  Mais  elle  De  donne  que  des  indi- 
oos  incomplètes  sur  les  motivemeots  du  stock  monétaire 
n  pays  : 

*  Tout  d'abord,  si  la  statistique  du  monnayage  indique  les 
roissemcnts  les  plus  importants  que  subit  le  stock,  elle  ne  les 
ële  pas  tous;  elle  ne  tient  pas  compte  des  monnaies  étrangères 
les  lingots  et,  i  ce  point  de  vue,  elle  doit  être  complétée  par 
jtres  sources. 

I*  De  plus,  si  elle  révèle  partiellement  les  accroissements  du 
:k  monétaire,  elle  ne  dit  rien  des  perles  qu'il  subit.  Sans 
ite  la  statistique  indique  pour  l'Allemagoe  le  chiffre  des  dé- 
nélisalions  et  déduit  du  chiffre  global  de  la  frappe  la  somme 
Tente  à  celle  démonétisation  '  ;  pour  la  France,  l'Angleterre, 
!  fournit  l'indication  de  pièces  démonétisées  en  bloc  et  des 
zes  refondues.  Mais  la  statistique  du  monnayage  ne  rensei- 
I  ni  sur  les  refontes  pour  l'usage  industriel  ni  sur  les  expor- 
ons  et  cette  double  lacune  en  amoindrit  singulièrement  la 
tée. 

jes  refontes  de  monnaie  pour  l'usage  industriel  ont,  à  cer- 
is  moments,  une  grande  importance.  C'est  ainsi  que  les  écus 
érieurs  à  1830  ont  été  refondus  en  masse  par  l'industrie 
fée  quand  le  procédé  du  titrage  perfectionné  dû  à  Gay- 
isac  eut  prouvé  qu'ils  contenaient  un  excédent  d'argent  fin 
m  peu  d'or.  Lorsque  l'argent  faisait  prime  bous  Napoléon, 
es  la  découverte  des  placers  calédoniens  cl  australiens,  on 


It  difftreDCa  est  encore  plu*  coaïid*r»We,  Or,  icnporUtion  :  140.706.000  coulra 
12.000.  EiporUKon  :  5.893.000  contre  10.070.000.  Argent,  importaUon  :  n.!78.00O 
re  23.EG7,000  ;  eiportation  :  1.7».000  contre  4.140.000. 
Elipport  do  l'administration  des  monnaies  et  médaille»,  190),  p.  227-226. 
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pouvait  trouver  profit  à  refondre  ou  à  exporter  les  moaaaios 
d'argent.  La  statistique  de  la  coosominatioa  industrieile  est  trop 
imparfaite  pour  oous  reaseigner  sur  les  refoules  de  moanaies 
desliaees  à  l'usage  industriel.  Seule  la  statistique  des  Étafs-Unis 
donne  uue  évaluation  de  la  refonte  des  monnaies;  mais  il  se 
trouve  justement  que  la  coutre-enquéle  de  la  direction  de  la 
Monnaie  américaine  vient  d'infirmer  cette  évaluation,  les  chiffres 
pour  l'or  étant  trop  faibles  de  moitié*. 

La  statistique  du  monnayage  ne  nous  renseigne  point  du  tout 
non  plussur  les  diminutions  du  stock,  sur  les  exportations  pour 
lesquelles  on  est  obligé  d'en  revenir  aux  fallacieuses  statistiques 
douanières.  Si  l'on  prend  par  exemple  l'Angleterre  et  qu'on 
veuille  se  faire  une  idée  de  son  stock  monétaire,  on  doit  bien  se 
garder  de  considérer  la  statistique  du  monnayage.  De  1816  à  1903 
les  frappes  anglaises  se  sont  élevées  à  : 


£  682  52  millions. 

Soit  15  milliards  de  francs.  1.300  milliom  france. 

Contre,  en  France,  1795-1903, 
9,e  miUivds.  5,6  milliards. 

Si,  des  frappes  anglaises,  on  défalque  les  démonétisations  on 
doit  retrancher  69  millions  £  :  il  reste  513  raillions  £  ou  13  mil-. 
liards  de  francs.  Mais  nous  savons  que  le  stock  monétaire  an- 
glais est  loin  de  s'élever  &  ce  chiffre.  La  diSérence  entre 
le  stock  actuel  et  les  frappes  a  été  l'objet  de  refontes  de  la 
part  soit  des  courtiers  en  métaux  ou  bullion  dealers,  soit  des 
bijoutiers  ou  doreurs  »  qui  prennent  volontiers  comme  matière 
première  le  numéraire  nouvellement  émis  parce  qu'ils  évitent 
ainsi  les  frais  d'essais  et  qu'ils  sont  sûrs  du  titre*  »,  soit  surtout 
des  Gouvernements  étrangers  qui  transforment  les  souverains 
eo  pièces  françaises,  allemandes,  russes,  américaines*...  On  voit 
qu'on  ne  peut  demander  aux  frappes  de  donner  sur  le  stock  an- 
glais  un  renseignement  même  approximatif. 

■  Voir  plat  bas,  p.  80  «I  raiv. 

■  De  PoTÏUe,  Be.  Fr.,  6  août  1904. 

*  Avi  Élals-UDis  toDl  l'or  étranger  qui  •  pu  entrer  dans  lei  calisea  publiques 
doit  être  immMatement  refondu  :  1898-1900,  refonlea  pour  700  nnllioiu  da  franci. 
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rëseotant  eu  elles-mêmes  uae  gr&ade  eiactilude,  les  statislr- 
s  du  moonajage'  ne  sont  au  point  de  rue  du  slock  et  de  ses 
alions  qu'uoe  indication  insuffisante  et  fragmentaire  qui  ne 
rrait  élre  complétée  que  par  ces  procédés  d'informations 
larfaites  que  sont  les  statistiques  douanières. 

II.    —  STATISTIQUES  COUBIHiBS    DB  U  PEODUCTION 
ETDIi:  LA  COnSOUHATION  IHDt'STBlELLE  DKS  MÉTAUX  PBÉC(EUI. 

I  est  un  autre  procédé  d'évaluation  indirecte  destiné  k  faire 
arattre  les  variations  du  slock.  Ce  procédé  consiste  à  faire 
traction  du  slock  existant  à  un  moment  donné  et  à  n'envisa- 

que  les  accroissements  que  celui-ci  subit  chaque  année  du 

de  ta  production  réduite  à  son  affectation  exclusivement  mo- 
ure.  La  production,  déduction  faite  de  la  ptrle  par  le  frai  et 
la  consommation  industrielle,  est  considérée  comme  repré- 
lant  l'accroissement  annuel  du  stock  et  les  variations  de  la 
duction,  représentatives  des  fluctuations  du  stock,  sont  com- 
èes  aux  variations  des  prix. 

In  peut  adressera  ce  procédé  uue  objection  préalable  résul- 
1  de  ce  fait  que  les  statistiques  du  monnayage  déco  uvrent  un 
ITre  supérieur  aux  statistiques  de  production*.  La  frappe  de 

dépasse  généralement  la  production  des  mines  :  en  outre  du 
:al  neuf  mis  en  œuvre  dans  les  ateliers  monétaires,  certains 
Is  refondent  eux-mêmes  leurs  anciennes  monnaies  d'or  soit 
ce  qu'elles  sont  usées,  comme  la  France,  l'Angleterre,  soit 
ce  que  le  type  en  a  été  changé  (par  exemple  :  l'Autricbe- 
igrie,  le  Chili).  Dans  bien  des  cas  aussi  les  lingots  apportés 

hAtels  des  monnaies  proviennent  de  pièces  étrangères  ou 
ivrages  d'orfèvrerie  qui  ont  été  refondus.  Si  l'on  tient  compte 
a  consommation  industrielle  pour  la  défalquer  de  la  produc- 

,  il  faudrait  tenir  compte  aussi  des  ouvrages  d'or  et  d'ai^- 
t  refondus  sous  forme  de  monnaie  :  si  l'on  déduit  ce  qu«  la 

Italistique  gtn^Fal*  du  monnajag«  d'aprèi  la  rapport  de  la  Moaaaie  amtri- 
■-,  1880-1902  :  Or,  4.659.900.000  dollart.  Argsot,  3.173.600.000  dollan;  soit  an 
t-troU  ans  plus  de  83  milliards  pour  l'oretprisda  16  milliards  de  fraDCB(Talear 
»ir)  pour  l'argent  Rapport  français,  I9M,  p.  359. 

'ar  exemple  :  1880-1908.  Or.  Moana^age,  23  milliardt  de  fraacs  et  prodactioa, 
MliartU  de  francs. 
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coasommalioo  industrielle  prend  à  la  productioa,  il  faudrait 
ajoulerce  que  la  coosommatioD  industrielle  rend  à  l'usage  ino- 
.  nétaite.  Mais  négligeons  cette  objection  et  considérons  le  double 
élément  sur  lequel  repose  ce  procédé  :  les  statistiques  de  pro- 
duction et  l'évaluation  du  frai  et  de  la  consommation  indus- 
trielle. 

a)  Statittiquet  de  production. 

Nous  renvoyons  ici  aux  études  dç  MM.  Brocard  et  Polier  qui, 
pour  l'or  cl  pour  l'argent,  feront  des  statistiques  de  production 
un  examen  critique.  Sans  entrer  sur  ce  point  dans  le  détail,  nous 
devons  constater  qu'il  existe,  pour  les  statistiques  de  production 
comme  pour  les  autres  statistiques  monétaires,  des  contradic- 
tions et  des  causes  d'inexactitude  :  les  chiffres  donnés  par  la 
direction  de  la  Monnaie  américaine  ne  sont  pas  tous  confor- 
mes aux  évaluations  directes  des  différents  États.  La  statistique 
chiffre  dans  certains  pays,  non  pas  le  poids  net  du  métal  fin, 
mais  le  poids  brut  des  lingots  inégalement  affinés  avec  ou  sans 
indication  de  leur  richesse  moyenne.  De  plus,  souvent,  les  sta- 
tistiques n'ont  pas  toutes  de  la  production  locale  la  même  con- 
ception et  ne  distinguent  pas  les  minerais  indigènes  traités  dans 
le  pays  même  des  minerais  indigènes  exportés  à  l'état  de  mine- 
rais et  traités  dans  un  autre  pays  ni  des  minerais  importés  dans 
le  pays  considéré  :  d'où  risque,  pour  la  statistique,  d'une  omission 
ou  d'un  double  emploi'.  L'Allemagne,  par  exemple,  jusqu'en 
1896  était  considérée  comme  productrice  de  plusieurs  milliers 
de  kilogrammes  d'or  alors  que  les  mines  allemandes  n'en  four- 
nissent qu'une  quantité  infime  :  la  statistique  officielle  compre- 
nait dans  ta  production  indigène  l'or  extrait  par  les  usines  du 
pays  de  minerais  et  lingots  d'ai^ent  aurifère  importés  sous  la 
rubrique  «  argent  »*.  Le  rapport  de    la  commission  améri- 

<  OmiiiioD,  ai  l'on  n'enregistre  qae  l'or  et  l'argent  «ilrtih  >or  place  des  mins- 
rais  indigbnea;  doable  emploi  si  i'on  tient  compte  à  )•  fois  dn  métal  conteon  Ûta» 
les  mioeraii  indigineii  exportas  et  du  mitai  conteon  dans  les  mineFiis  étrangers 
importés. 

■  Rapport  de  rAdministration  des  moiinsiâs  et  médaillet,  1904,  p.  230.  Sur  2.57S 
kilogrammes  d'or  pur  indiqués  comme  prodactian  de  l'Allemagne  en  1903,  il  ne 
reste  pas  100  kilogrammes,  si  l'on  retranche  la  métal  prédans  tiré  de  minerais 
étrangers.  Le  même  fait  s'est  produit  en  Au  triche- Hongrie  où  la  statistiqae  ofS- 
eielle  accosa  longten^s  une  production  d'or  de  plasiears  milliers  de  kilogrammes 
et  d'une  valeur  de  prés  de  11  millions  alors  que  les  seules  mines  existant  sur  le  ter- 
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caine'  relève,  pour  t'arg;eDt,  une  erreur  non  moins  singulière  : 
la  production  de  la  Bolivie,  qui  se  chiffre  à  4  millions  d'onces 
et  qui  traverse  le  Chili  pour  atteindre  la  mer,  a  été  comptée  deux 
fois,  une  fois  en  Bolivie  et  une  fois  en  Chili. 

Sous  ces  réserves,  les  statistiques  do  production  n'en  présen- 
tent pas  moins  une  exactitude  suffisante  comme  le  montre  ce 
tableau  permettant  de  comparer  trois  statistiques  de  la  produc- 
tion dé  l'or  entre  1892-1901. 


OB.    ' 

UN.  ST, 

STATISTICAL 
RBOISTBR. 

FISASCUI, 

0.  F. 

T.OM.JM 

ii.tto.ou 

lt.WT.8M 
H-BIÏ.TT» 

ii.m.m 

lï.rw.ïw 

f.Ul.tU 

S.tOI.RM 

>.TT«.1H 

U.RII.Mt 

11.»».»» 
11. Ml  «1 

T. Ml. «M 

T.an.iM 

t.no.m 
11. M, m 
u.oit.ir* 
u.iw.m 

1Ï.M4.MS 
U.BM.BH 

iva.ou.OT) 

I.Ml.MK) 

108.1M.11» 
t.HI  «M 

IW.1M.U1 
I.1H.7IW 

Malheureusement,  ici  comme  tout  à  l'heure,  pour  atteindre 
la  Ha  qu'on  se  propose,  on  se  trouve  en  présence  de  deux  élé- 
ments indissolublement  liés  :  si  l'un  de  ces  éléments,  la  statisti- 
que de  la  production  comme  celle  du  monnaya^re,  présente. une 
certitude  suffisante,  l'autre,  ici  l'évaluation  de  la  perte  par  le 
frai  et  de  la  consommation  industrielle,  comme  tout  a  l'heure 
les  statistiques  douanières,  introduit  dans  les  données  du  pro-  ' 
blême  une  part  considérable  d'incertitude. 


riloire  da  t'cmpjre  donoent  «nnuellement  une  quaotiU  d'or  bien  inféneura  i  lOO 
kilogramniM. 

■  Report  on  the  intradwûtion  ûf  Iha  gold-exohanfft  Standard  Into  China  and 
f>lher  rilctr-uiing  countriet,  labmiUed  lo  tbe  tecreUiy  of  ttat«  oclober  I.  1908  bj 
the  comntiMion  on  international  Eïchtnge.  W>ahington  OoTarnment  Prinliog  ofBca. 
1903,  Haona-ConantJenlii  CommiuioDan. 
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b)  Perte  par  le  frai  et  cùnsommation  industrielle. 

Le  frai. 
Les  reoseigaerneats  qu'on  possède  sur  le  frai  sont  précis, 
mais  ils  ne  sont  pas  général isables.  La  vie  el  le  taux  d'usure 
d*une  pièce  de  moaaaie  diSÈrent  selon  les  pays,  le  momeol  et 
la  nature  des  pièces  *.  C'est  ainsi  que  la  pièce  d'or  de  10  francs, 
qui  circule  plus  et  a  une  surrace  proportion nellement  beaucoup 
"  plus  étendue  que  la  pièce  de  20  francs,  s'use  plus  au  frai.  Le 
taux  de  déperdition  annuelle  tend  à  s'abaisser  pour  les  pièces  de 
20  francs  :  »  celles-ci  perdent  annuellement  la  dix-millième 
partie  de  leur  poids  el  ne  doivent  être  mises  k  la  retraite  qu'aa 
bout  de  70  ans*  ».  Les  monnaies  anglaises  au  contraire  se  dété- 
riorent beaucoup  plus  vite.  M.  Rose*  nous  apprend  que  la  car- 
rière normale  d'un  souverain  est  de  27  ans  et  celle  d'un  demi- 
souverain  de  16,  tandis  que  JevoDS  *  (îiait  à  18  ans  la  vie  légale 
d'un  souverain.  ' 

Antérieurement  aux  travaux  de  M.  Rose  (1903),  on  avait  éva- 
lué la  perle  moyenne  annuelle  des  souverains  et  demi-souve- 
raios  comme  il  suit  : 

XBqnMai.  Soavsntliu.  tieml4oiiT«ntn*. 

JavoDB,  1868 0.5*3      ou  0,0837  0,051      on  0,0E«3 

HutlD,  1B82 0,04326  on  0,0842  0,04379  on  0,0853 

HoniiueBoy*l6,1888.  0.039G6  ou  0,0770  0,05611  on  0,1073 

HoDiwie  B.,  1895...  0,02918  oa  0,0560  0,04208  oa  0,0819 

>  ht»  élimento  qai  iofluentior  le  frai  d»  moDoaies  lont  :  1*  la  dureté  de  l'alliage 
dont  elles  sont  formées  ;  2<  la  rapidiU  de  leur  circulation  ;  3'  leur  poids  absoln.  Si 
Ub  pièces  d'or  anglaises  perdent  plus  an  frai  que  les  pièces  frantaises.  c'eat  qu'elles 
'Circnlent  davanlsge  et  que  leur  alliage  est  moins  dur. 

*  B.  aaumajr,  Économiait  francaii,  9  man  1895,  p.  £92.  - 

Perte  abiotiie  par  ta  aor 
1  million  de  traim. 
Z5  TraDCS 
40    — 


500    - 

Le  taux  de  déperdition  de  la  pièce  de  SO  francs  était  aDUrienremeul  de   E/00. 

»  Thirty  fourth.  report,  cit.  Memorandam  by  M.  Rote,  p.  58-65. 

Wè'ODa  {Journal  of  Statutieal  SocUtg,  1868),  estime  la  perte  moyenne  annuelle 
par  le  frai  k  D  grain  0.43  et  dît  qu'il  en  résulte  qn'en  général  un  souverain  ne 
peut  circuler  plut  de  18  an»  Mus   tomber  au-dessons  do  poids  accordé  par  la  loi. 
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Nous  avons  déjà  dit  que  les  lois  de  1889  et  de  189i  avaieol 
ordonné  la  refonte  des  moaaaies  d'or  anglaises  que  le  frai  fait 
tomber  au-dessous  du  poids  courant  l^gat.  Les  apports  de  l'or 
léger  à  la  Monnaie  ont  fourni  à  l'évaluation  de  la  per(e  par  le 
frai  des  données  suppléineotaires;  de  1899  à  1903,  on  a  choisi 
des  échantilloQs  pour  les  examiner  et  on  a  obtenu  les  résultats 
suivants  : 


ANKËEB 
dantnlt. 

KI„T..An„ 

PKHTB 
MoyWM  UDMlla. 

NOKBBI 

M»« 

I.MO 

l.CH» 

I.OOO 
1.000 
I.OM 

tr  u 

roi 
tt  tj 

DDê» 

obtï; 

0DT4R 
OOSK 
0  OUI 

lan-tMi 

Eu  1895  on  avait  examiné  2.784  souverains  légers  dont  l'ige 
moyen  était  27,71  et  la  perte  annuelle  de  0,OS02  d.  On  voit 
que  l'Age  moyen  des  pièces  légères  ne  s'est  pas  sensiblement 
modifié.  Mais  l'usure  moyenne  annuelle  des  pièces  légères  re- 
tirées de  la  circulation  ne  peut  être  généralisée  et  le  taux  d'u- 
sure des  souverains  en  circulation  doit  être  fixé  à  0,0481.  Quelle 
est  la  proportion  actuelle  des  pièces  légères?  On  suppose  que 
S  0/0  des  souverains  en  circulation  sont  au-dessous  du  minimum 
de  poids  courant  légal  :  en  évaluant  la  perte  des  pièces  légères  & 
0,08  d.  et  celle  du  reste  des  souverains  à 0,0481  à.,  on  peul  fixer 
à  0,0S  la  perte  moyenne  annuelle.  Pour  les  demi-souverains*. 


ANKÉB8 
deranlM. 

HOHBBK 
dtplèCM 

AGI  110  Y  EN 

Mornm*  umiKll.. 

I.OOO 

1  000 
1.000 

1.000 

11.000 

U  M 
l»  M 

OOHO 
0OM4 

0  lOM 
0  0081 
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OQ  suppose  (|u'il  existe  15  0/0  pièces  légères;  la  perte  moyenne 
annuelle  est  de  0,0778  d.  C'est  sur  ces  données  et  sur  la  dépense 
afTéreDle  au  retrait  des  pièces  légères  que  M.  Rose  s'est  appuyé 
pour  en  déduire  le  nombre  des  souverains  et  des  demi-souve- 
rains en  circulation. 


La  consommation  industrielle  des  métaux  précieux. 

Avec  ce  nouvel  élémeDl  du  problome,  dous  retrouvons  les 
mAmes  incertitudes,  les  mêmes  contradictions  que  pour  les  sta- 
tistiques douanières.  Avant  toute  recherche,  on  se  rend  compte 
des  difficultés  que  doit  présenter  une  évaluation  précise  et  exacte 
de  la  consommation  industrielle  des  métaux  précieux,  étant 
données  la  multiplicité  des  emplois  industriels  de  ces  métaux  et 
la  diversité  des  titres  ou  degrés  de  fin  des  ouvrages  d'or  et  d'a^-^ 
gent.  L'or  et  l'aident  sont  employés  dans  la  fabrication  des  mé- 
dailles, l'orfèvrerie,  la  bijouterie,  la  pharmacie,  la  thérapeutî^ 
que,  l'odontologie,  etc.,  :  les  formes  variées  de  ta  consomniation 
industrielle  rendent  le  phénomène  plus  difficilement  saisissable 
et  mesurable  à  cause  de  sa  dispersion  et  du  manque  de  concen- 
tration des  renseignements;  la  diversité  des  titres  complique 
encore  l'évaluation  des  quantités  d'or  et  d'argent  consom- 
mées annuellement  par  l'industrie  du  monde  ou  même  d'un 
pays. 

Si  l'on  en  vient  aux  procédés  d'évaluation  de  la  consomma- 
tion industrielle  des  métaux  précieux,  on  se  trouve  en  face  de 
deux  procédés,  tous  deux  imparfaits  :  l'un  qui  est  un  procédé 
d'évaluation  précise  et  certaine,  mais  incomplète,  l'autre  un 
procédé  d'évaluation  générale,  mais  incertaine.  Le  premier  de 
ces  procédés  consiste  à  s'en  rapporter  aux  chiffres  officiels  des 
bureaux  de  garantie  qui,  dans  diffcrents  Etats,  sont  préposés  à  la 
marque  ou  k  la  vérification  des  ouvrages  d*or  et  d'argent.  Le 
second  consiste  à  procéder  à  des  enquêtes  directes  auprès  des 
commerçants  et  industriels,  enquêtes  qui  peuvent  être  faites  soit 
par  des  particuliers,  soil  par  de  grandes  administrations  comme 
les  Monnaies  des  États-Unis  et  de  la  France. 

Examinons,  l'une  après  l'autre,  chacune  de  ces  deux  métho- 
des d'évaluation. 
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a)  Bureaux  de  garantie  et  de  contrôle. 

Les  slalîsliques  des  bureaux  de  garantie  ne  doDDent  que  des 
renseignements  incomplets  et  présentent  certaines  causes 
d'inexactitude. 

Ces  statistiques  ne  donnent  que  des  renseignements  incomplets. 

Tout  d'abord,  le  conlrôle  n'existe  pas  dans  un  certain  nombre 
de  pays,  comme  par  exemple  l'Allemagne  où  règne  le  principe 
de  la  liberté  de  fabricalioo,  l'Allemagne  où  sans  doute  les  in- 
dustriels ne  peuvent  poinçonner  que  les  objets  ayant  un  certain 
titre,  mais  où  le  poinçon  est  imposé  par  le  fabricant.  En  Aliema- 
gne,  la  loi  du  16  juillet  1884  autorise  la  fabrication  d'objets  d'or 
et  d'argent  à  tous  litres  et  cette  liberté  du  titre  a  été  mise  en  ap- 
plication par  la  loi  du  1"  janvier  1888.  En  Angleterre,  il  o'y  a  pas 
de  contrôle  direct  de  l'État  :  les  droits  perçus  au  profit  de  l'Étal 
ont  été  supprimés  et  le  contrôle  est  assuré  par  les  communautés 
d'orfèvres.  Dans  ces  pays,  il  ne  peut  exister  aucune  statistique 
officielle  reposant  sur  le  contrôle  puisque  le  contrôle  n'existe  pas 
ou  est  abandonné  à  des  corporations  privées.  A  côté  de  ces  pays, 
il  en  est  d'autres  où  le  contrôle  est  facultatif  et  là  encore  aucune 
évaluation  officielle  n'est  possible  :  c'est  le  cas  de  l'Italie  où  la 
lui  du  2  mai  1872  a  substitué  au  contrôle  obligatoire  le  contrôle 
favullalif.  En  Belgique,  depuis  que  la  loi  du  5  juin  1868  a  rendu 
libre  le  travail  de  l'or  et  de  l'argent,  il  est  impossible  de  con- 
naître le  chiffre  des  matières  d'or  et  d'argent  employées  dans 
l'industrie. 

Même  dans  les  pays  où  le  contrôle  est  obligatoire,  comme  la 
Russie,  le  Portugal,  la  Suède,  la  Norwège,  la  Suisse,  la  France, 
l'Autriche-Hongrie,  les  statistiques  des  bureaux  de  garantie  ne 
peuvent  donner  que  des  renseignements  iocomplets,  parce  que 
le  contrôle  ne  porte  que  sur  certains  objets  ou  parce  que  certains 
objets,  à  raison  de  leur  nature,  échappent  au  contrôle.  Le  con- 
trôle ne  porte  que  sur  certains  objets  en  Suisse,  par  exemple,  où  la 
loi  fédérale  du  23  décembre  1880  a  rendu  le  contrôle  obligatoire 
pour  les  boites  de  montres,  mais  où  le  contrôle  est  facultatif 
pour  les  autres  objets  d'or  et  d'argent  (orfèvrerie,  bijouterie, 
horlogerie).  Certains  objets  échappent  au  contrôle  :  en  Suède, 
les  menus  objets  dont  le  poids  ne  dépasse  pas  t  gr.  75;  en  Nor- 
wège, les  ouvrages  trop  légers  pour  recevoir  l'empreinte  du 
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poinçon  sont  dispensés  du  contrôle  obligatoire.  L'Autriche-Hon- 
grie est  l'un  des  pays  où  le  contrôle  est  le  plus  rigoureux  :  les 
ouvrages  d'or  et  d'argent  sont  soumis  à  la  garantie  ofBcielle;  ils 
ne  peuvent  être  fabriqués  à  tous  titres. 

En  France,  c'est  la  loi  du  19  brumaire  an  Yl  qui  règle  encore 
aujourd'hui  la  surveillance  du  titre  el  la  perception  des  droits 
de  garantie  des  matières  et  ouvrages  d'or  et  d'argent.  L'arti- 
cle 1"  s'exprime  en  ces  termes  :  «  tous  les  ouvrages  d'orrëvrerie 
et  d'ai^enlerie  fabriqués  en  France  doivent  élre  coufornies  aux 
titres  prescrits  par  In  loi  respectivement  suivant  leur  nature  ». 
Au  tableau  des  opérations  du  bureau  de  garantie  les  différents 
ouvrages  soumis  au  contrôle  et  à  la  surveillance  des  bureaux  de 
garantie  sont  rangés  sous  les  dénominations  suivantes  :  orfèvre- 
rie, joaillerie,  chaînes,  bracelets,  menue  bijouterie,  montres  ou 
horlogerie.  En  dehors  de  ces  emplois  essentiels,  que  d'emplois 
secondaires  encore  très  importants  de  l'or  et  de  l'argent  échap- 
pent au  contrôle  et  par  conséquent  à  la  statistique  de  la  garan- 
tie :  c'est,  pour  n^en  citer  que  deux,  les  quantités  d'argent  qui 
entrent  dans  le  ruolz  et  le  plaqué  (lanternes,  carrosseries,  galons 
eo  faux,  argenture  des  glaces,  etc..)  el  qui  ne  sont  pas  contrô- 
lés; ce  sont  ensuite  tous  les  produits  chimiques,  les  sels,  les 
oïtrates  d'argent  qui  ne  vont  pas  au  contrôle  et  qui,  dans  la  vente 
du  Comptoir-Lyon. Allemand,  s'élèvent  au  chiffre  de  29.000  k. 
sur  une  vente  totale  de  247.000  soit  près  de  1/8". 

Hais  les  chiffres  des  statistiques  officielles  de  la  garantie  ne 
sont  pas  seulement  incomplets;  ils  contiennent  certaines  causes 
d'inesBCliludes  qui  viennent  de  la  fraude,  des  titres  divers,  de  la 
tolérance  et  de  la  refonte  des  vieilles  matières  ou  monnaies. 

Les  statistiques  officielles  sont  faussées  par  la  fraude.  Théori- 
quement, il  ne  devrait  échapper  au  contrôle  aucun  ouvrage  d'or 
ou  d'argent  :  les  fabricants  et  marchands  d'or  et  d'argent  sont 
soumis  à  l'exercice  ;  ils  sont  tenus  de  présenter  leurs  registres  à 
toite  réquisition  de  l'autorité  publique;  ils  peuvent  voir  con- 
fisquer tout  ouvrage  d'or  et  d'argent  achevé  el  non  marqué,  et 
sont  susceptibles  d'encourir  des  amendes  et  poursuites  correc- 
tionnelles. On  ne  cherche  pas  à  vendre  en  dehors  du  contrôle, 
nous  a-t-on  répété  pendant  l'enquôte  que  nous  avons  faite,  on 
n'y  a  pas  inlérôl;  on  préfère  vendre  plus  cher  au  Ulre  que 
vendre  clandestiaement  sans  le  prestige  qu'a  aux  yeux  du  public 
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la  garantie  officielle.  Cependant  la  fraude  reste  pratiquement 
possible  :  car,  si  le  commerce  d'affinage  est  très  concentré,  l'io- 
duslrie  de  la  bijouterie  et  de  l'orfèvrerie  est  éparpillée  sur  tout 
le  territoire,  ce  qui  facilite  singulièrement  la  fraude.  Nous  pen- 
sons, avec  M.  de  Foville,  que  de  tout  petits  bijoutiers  peuvent 
avoir  intérêt  à  employer  de  l'or  emprunté  à  des  inoonaies, 
parce  qu'ainsi  ils  sont  sârs  du  titre  et  s'épargnent  la  peine  d'ua 
petit  achat  pour  une  dorure  ou  un  montage.  Mais  ce  ne  sont  11 
que  des  fuites  insigni Hantes,  et  la  refoiite*en  fraude  de  monnaies 
ou  de  vieux  bijoux  ne  se  fait  certainement  pas  en  grand,  parce 
que  cette  refonte  ne  donne  que  de  l'or  cassant  et  impropre  à 
traratller.  Sauf  le  cas  cité  plus  haut  d'une  pièce  de  20  francs  uti- 
lisée par  un  tout  petit  bijoutier,  les  monnaies  sont  protégées  par 
le  frai  et  les  frais  de  fabrication.  L'élément  d'inexactitude  qu'in- 
troduit la  fraude  dans  les  statistiques  de  la  garantie  est  donc  né- 
gligeable. 

Beaucoup  plus  importantes  sont  les  inexactitudes  qui  vien- 
nent des  divers  litres  et  de  la  tolérance.  En  France  il  y  a  trois 
titres  légaux  pour  les  ouvrages  d'or  (920°*,  840,750,  plus  les 
montres  d'or  au  4*  titre)  et,  k  l'étranger,  les  titres  varient  de  pays 
à  pays.  La  tolérance,  d'autre  part,  varie  suivant  les  objets  et  sui- 
vant qu'ils  sont  creux  ou  pleins.  Diversité  des  titres  et  tolérance 
compliquent  le  calcul  des  quantités  d'or  et  d'ai^ent  employées. 

Mais  les  statistiques  de  la  garantie  sont  faussées  surtout  par  te 
fait  qu'elles  ne  tiennent  pas  et  ne  peuvent  pas  tenir  compte  de 
la  refonte  des  vieilles  matières  d'or  et  d'argent  :  les  chiffres  des 
bureaux  de  garantie  ne  donnent  que  les  quantités  d'or  et  d'ar- 
gent des  ouvrages  contrôlés  sans  indiquer  leur  composition,  ni 
la  proportion  dans  laquelle  le  métal  neuf  et  les  vieilles  matières 
entrent  dans  leur  fabrication.  Pour  pouvoir  rapprocher  des  sta- 
tistiques de  productiou  les  statistiques  de  la  consommation  in- 
dustrielle, il  est  nécessaire  de  connaitre,  non  la  consommation 
industrielle  brute,  mais  la  consommation  nette,  c'est-à-dire  dé- 
falcation faite  de  la  part  non  empruntée  à  la  production. 

b)  Enquête»  aitprè»  du  commerce. 
Les  statistiques  de  la  garantie  ne  renseignant  que  d'une  façon 
partielle,  on  a  imaginé  de  s'adresser  aux  industriels  et  com- 
merçants en  or  et  en  argent,  afin  d'avoir  des  informations  plus 
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complèles  :  c'est  ce  qu'ont  fait  des  particuliers,  comme  Sœtbeer, 
des  admioislrations  publiciues,  comme  la  direction  des  mon- 
naies aux  États-Unis  el  en  France. 

i'  Les  recherches,  Faites  parSœlbeer  pour  évaluer  la  consom- 
ination  ioduetrielle  des  métaux  précieux  dans  les  différents  pays, 
montrent  les  difficultés  insurmontables  auxquelles  se  heurtent 
des  enquêtes  de  ce  genre,  tant  à  cause  de  la  dispersion  des  phé- 
nomènes qu'on  étudie  qu'à  cause  de  leur  variabilité  incessanle 
daus  ce  domaioe  où,  plus  que  partout  ailleurs,  règne  le  caprice 
de  la  mode.  Sans  reprendre  un  à  un  les  différents  pays  et  les 
considérations  sur  lesquelles  pour  chacun  d'eux  Sœtbeer  s'ap- 
puie pour  déterminer  le  chiffre  de  la  consommation  industrielle, 
nous  ne  citerons  ici,  à  titre  d'exemple,  que  quelques  faits  relatifs 
à  l'Allemagne,  le  propre  pays  de  l'enquêteur,  faits  qui  nous 
paraissent  singulièrement  inslructifs.  En  I88(  Soelbeer  croyait 
posséder  des  renseignements  exacts  sur  l'emploi  des  métaux 
précieux  dans  la  circonscription  de  Pforzheîm  ;  il  n'en  est  plus 
ainsi  en  1885'  :  «  Autrefois  on  aurait  pu  déduire  avec  une  cer- 
taine exactitude  du  nombre  des  ouvriers  employés  la  quantité 
de  métaux  précieux  travaillée,  mais  on  ne  le  peut  plus  aujour- 
d'hui depuis  qu'on  fabrique  dans  cette  région  de  la  bijouterie  et 
des  objets  d'orfèvrerie  h  un  titre  très  bas  ainsi  que  du  doublé  » 
et  Soetbeer  est  obligé  de  s'en  rapporter  à  l'évaluatioa  «  de  per- 
sonnes compétentes  »  et  Â  des  renseignements  «  approximatifs  ». 
De  même,  en  1881,  le  même  économiste  avait  estimé  les  mélaux 
précieux  employés  annuellement  à  Hana»  et  dans  les  environs, 
mais  une  communication  plus  récente  vient  lui  apprendre  que 
■•  depuis  que  l'or  employé  dans  la  bijouterie  provient  exclusive- 
ment de  la  fonte  des  monnaies,  il  est  devenu  à  peu  près  impos- 
sible d'évaluer  d'une  manière  approximative  cette  quantité  pour 

une  année  quelconque ».  A  Berlin,  en  18SS,  il  s'est  produit 

une  diminution  dans  l'industrie  de  la  bijouterie  ;  «  la  fabrication 
des  bijoux  d'or  a  diminué  beaucoup  durant  les  six  dernières  an- 
nées. On  n'achète  plus  de  bijoux  massifs,  mais  des  parures  de 
diamants,  de  perles,  principalement  de  rubis  et  de  saphirs,  très 
légèrement  montées  :  le  changement  de  mode  a  amené  une  dimi- 

■  Lst  Aludei  de  Sœtbeer,  paras*  d'tbord  dans  les  Jahrbiiehtr  fwf  National  (Eko- 
nomU,  ont  été  repriMi  par  lui  dans  Im  MatMaux,  op.  cit.,  p.  33  à  37. 
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outioD  dans  l'emploi  de  l'or ;  U  vente  de  la  joaillerie  a  coa- 

sidérablemeot  augmenté,   mais,  par  contre,  celle   des  articles 

d'argent  plus  riches  a  dimioué  dans  les  mdoies  proportions 

l'emploi  de  l'argent  a  également  diminué  à  la  suite  de  perfec- 
tionnements apportés  dans  la  fabricatioo  des  services  de  table 
en  argent,  principalement  des  couverts,  etc ». 

Mais  la  versatilité  de  la  mode  n'est  pas  la  seule  cause  d'arbi- 
traire et  d'incertitude  qui  fausse  l'exactitude  des  évaluations  de 
la  consommation  iodustrielle  des  métaux  précieux.  Sœtbeer 
reconnaît  que  l'évaluatioa  des  quantités  de  métaux  précieux 
employés  qui  proviennent  de  la  refonte  d'anciens  objets  ne  peut 
se  faire  que  «  sous  toutes  réserves  et  à  faide  de  conjectures  ». 
Cet  auteur  ne  donne  pas  les  raisons  pour  lesquelles  il  évalue  ces 
quantités  kiO  0/0  pour  les  États-Unis,  15  0/0  pour  l'Angleterre, 
2l>  0/0  pour  la  France  et  pour  l'Allemagne,  30  0/0  pour  la  Suisse, 
20  0/0  pour  tes  Pajs-Bas  et  la  Belgique,  15  0/0  pour  l'Autriche- 
Hongrie,  25  0/0  pour  l'Italie  et  20  0/0  pour  la  Russie.  Or  ce 
chiffre  a  une  importance  de  premier  ordre,  puisque  ce  qui  est 
intéressant  à  coonattre  c'est  la  consommation  nette,  déduction 
faite  de  la  refonte  des  vieilles  matières,  c'est-à-dire  les  quantités 
prélevées  par  l'industrie  sur  la  production  annuelle  et  détour- 
nées de  l'affectation  monétaire. 

2°  Enquêtes  d'administrations  publiques.  Les  grandes  admi- 
nistrations paraissent  mieux  à  même  que  les  particuliers  d'ob- 
tenir des  renseignements  exacts  sur  la  consommation  indus- 
trielle des  métaux  précieux.  La  direction  de  la  Monnaie  des 
États-Unis  et  la  direction  de  la  Monnaie,  en  France,  procèdent 
à  ces  enquêtes  pour  établir  l'évaluation  de  la  consommation 
industrielle  qu'elles  donnent  dans  leurs  rapports. 

Chaque  année,  la  direction  des  États-Unis  procède  à  une  en- 
quête auprès  des  industriels.  En  1878-1 879  on  envoya  des  circu- 
laires h  tous  les  fabricants  qui  étaient  supposés  travailler  l'or  et 
l'aident;  on  obtint  l.iOl  réponses  aux  3.506  circulaires  en- 
voyées :  sur  ces  réponses  i48  seulement  donnaient  des  reoseî- 
gnemenls  circonstanciés.  En  1883-1884  nouvelle  enquête  et 
envoi  de  7.969  circulaires  :  il  y  eut  5.418  réponses,  2.551  per- 
sonnes ou  maisons  de  commerce  u'aTaient  pas  répondu.  En  1901 
on  a  procédé  à  une  contre-enquéle  qui  a  infirmé  certaines  des 
évaluations;  mais  le  rapport  de  1903  n'a  pas  tenu  compte  des 
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corrections  à  introduire  et  a  reproduit,  pour  les  foules  annuelles 
de  1902,  le  chiffre  de  l'année  précédente  qui  avait  été  considéré 
«ommc  inenacl'. 

En  France  aussi,  à  côté  des  cliilîres  de  la  garantie,  il  existe 
daits  le  rapport  de  l'AdminisIration  des  Monnaies'  une  évalua- 
tion des  quantités  d'or  et  d'argent  employées  par  l'industrie. 
Celte  évaluation  repose,  comme  aux  États-Unis,  sur  une  en- 
quête, mais  limitée  à  quelques  grosses  maisons  qui,  par  leur 
importance  et  le  chiffre  de  leurs  affaires,  paraissent  en  étal  de 
connaître  avec  une  certaine  exactitude  la  consommation  in- 
dustrielle. Le  chiffre  total  de  la  consommation  se  décompose  en 
cinq  rubriques  dont  une  seule  donne  une  évaluation  certaine  : 
celle  de  l'or  employé  par  la  Monnaie  pour  la  fabrication  de 
médailles;  ce  chiffre  est  officiel,  il  est  fourni  par  la  Monnaie 
elle-même.  Les  autres  paraissent  tout  à  fait  incertains.  De  plus, 
dans  la  statistique  de  la  Monnaie,  on  ne  distingue  pas  les  nou- 
velles matières  et  les  refontes  pour  lesquelles  nous  avons- déjà 
ditqu*il  était  impossible  de  fixer  un  chiffre  exact. 

Nous  avons  voulu  contrôler  l'évaluation  de  la  Monnaie  afin  de 
serrer  de  plus  près  cette  insaisissable  réalité  qu'est  la  coosom- 
inatioD  industrielle  des  métaux  précieux.  Sachant  que  cette  éva- 
luation reposait  sur  des  renseignements  fournis  par  quelques  gros- 
ses maisons,  nous  nous  sommes  adressés  à  celles-ci  directe- 
ment. 

Le  Comptoir  Lyon-Allemand  (qui  a  absorbé  la  maison  Roths- 
child frères),  les  maisons  Caplio,  Hesse  et  (ils,  Duplessy  et 
Hinque,  affineurs,  fondeurs  et  appréleurs  d'or  et  d'argent,  ont, 
selon  l'expression  américaine,  le  contrôle  de  la  consommation 
industrielle  des  métaux  précieux  en  France. 

A  la  maison  Caplin  nous  nous  sommes  heurtés  à  la  discrétion 
la  plus  absolue.  Plus  libéralement  le  Comptoir  Lyon-Allemand, 
«t  la  maison  Hesse  et  61s  nous  ont  accueilli  et  ont  répondu  à 
nos  questions. 

Malgréson  silence,  nous  sommes  parvenus  à  évaluer  la  vente 
mensuelle  de  la  maison  Caplin  à  10.000  kil.  pour  l'argent  et  à 
100  kil.  pour  l'or,  soit  par  an  : 

■  Rspportde  l'Administra  lion  des  monnaies,  1903  et  1904,  p.  316. 
>  Id.,  190*,   p.  lat-lî». 
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iâO.OOO  kil.  argent. 
t.200kil.  or. 

La  ntaisoD  Hesse  et  fils  vead  75  kil.  d'or  Gd  par  mois  (doot 
kil.  provenant  de  vieux  mélaui)  et  5.000  kil.  aident  (pour 
rgenl  le  cbifTre  des  vieilles  matières  esL  insignifiaot),  soit  par 

Or,  900  kil.  ;  Argeol  60.000  kil. 

Zes  maisons  achètent  l'argent  aux  affineurs  anglais. 
SnfiD  la  maison  Hinque  et  Duplessy  : 

Or,  3.900  kil. 

Argent,  iO.OOO  kil. 

Les  trois  maisons  ensemble  :  or,  6.000  kil.  ;  argent,  210.000  kil. 

'j6  Comptoir  Lyon-Allemaod  à  lui  seul  a  une  importance 
tucoup  plus  considérable  ()ue  les  trois  précédentes  maisons  : 
s'approvisionne  d'argent  en  Espagne  et  auprès  des  sociétés 
nçaises  telles  que  Poogibaud  ;  il  possède  rue  de  Charenton  à 
*is  la  plus  importante,  !a  seule  importante  usine  d'aflînage. 
numération  de  ses  opérations'  montre  qu'il  est  en  rapport 
c  toutes  les  brandies  de  la  consommation  industrielle  des 
taux  précieux. 

tes  ventes,  dont  voici  le  détail,  se  sont  élevées  pour  1903  à 
'.000  kilogrammes  pour  l'argent  et  18.000  kilogrammes  pour 

AnoBt.  Ktloa. 

1- titre! 948 66.Ô00 

2Mitre 800 34.000 

Aident  vierge...     1.000 4S.0OO 

Argentfin 990 23.000 

Argent  com[ioaé.        900 iS.OOO 

Nitrate 635 29.000 

217.000 

loid  le  détail  des  opéraliona  commerciale!  dn  Comptoir  Ljon-AllBaiBnd  ; 
'  et  argent.  —  Achat,  traitement,  fonte  et  affinage  de  lingoti,  rogonrea,  li- 
les,  Tteui  bijonx,  argealerin,  galons,  chtorams,  aulfurei,  réaidns  d'ateliere  de 
itiers,  joailliers,  orf^Trea,  doreurs,  argentenra  de  glacea,  photographe*,  déeo- 
ira  Bur  porcelaine  et  généraleoient  de  toute  matière  contenant  or  ou  argent, 
nte,  laminage,  tréfilage  d'or,  d'argent  Bne  ou  allida  pour  bijoutiers,  joailUera, 
'res,  doreurs,  argenteure,  balteura  d'or,  fournisieun  pour  dentlitei,  elc...; 
lires  èk  tous  litres;  flancs  découpés  pour  monteurs  de  boites.  Apprêts  pour  le» 
tiers,  joailliers,  etc..,;  doablé...;  sels  (nitrate  d'argent,  ehlorare  d'or...}. 
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Sur  ce  chiffre,  il  y  aurait  Heu  de  déralquer  100.000  kilo- 
grammes du  chef  des  vieilles  matières  refondues  : 

CoosommalioD  nette  :  117.000  k.  —  Le  Comptoir  Lyon-Alle- 
maod  estime  qu'il  faut  multiplier  ce  chiffre  par  2  pour  avoir  la 
vente  totale  au  commerce,  y  compris  celle  des  autres  maisons  : 

234.000  kilogrammes  pour  la  coosommatioa  industrielle  de 
l'argent  en  France. 

Or. 

Or  fin 16.000  kUoB. 

1 .000  (dornre) 600     — 

Allié  785 25     — 

Apjwêté  750 2.700     — 

Cbloniro  «0 75     — 

18.300  kiloe. 

dont  il  convient  de  défalquer  t/3  du  chef  des  rognures  et  des 
lingots  rendus,  soit  12.000  kilogrammes;  mais,  d'autre  part,  le 
chiffre  de  vente  des  autres  maisons  s'élèverait  h  6.000  kilo- 
grammes pour  l'or,  ce  qui  fixerait  toujours,  pour  1903,  la  con- 
sommation industrielle  de  l'or  en  France  à  18.000  kilogrammes. 
Si  l'on  compare  ces  chiffres  avec  ceux  de  la  Monnaie,  on  a  en 
1903: 

Ponr  l'or.  —  Honnide 26.819  kilos. 

—  —  Lyon-All«m»nd 18.000    — 

(mais  il  convient  de  rappeler  que  le  chiffre  indiqué  par  la  Mon- 
naie est  le  chiffre  de  la  consommation  brute  et  le  chiffre  de 
Lyon-Allemand  de  la  consommation  nette). 

Four  l'aient.  —  Monnaie 327.231  kiloa. 

—  —  Lyon-AllemMii 234.000    — 

—  —  et  en  totallBant  lee  chiffreB  dea 

différentes  maiaoni 457.000    — 

(Le  1"  et  le  3' chiffre,  évaluations  de  la  consommation  brute; 
le  2*,  évaluation  de  la  coasommalion  nette). 

On  voit  quelle  incertitude  elquetle  marge  laissée  à  l'arbitraire  ! 

La  statistique  des  États-Unis  présente-t-elle  une  plus  grande 
certitude  que  celle  de  la  Monnaie  de  Paris?  il  ne  le  semble  pas  : 
l'évaluation  que  donne  la  Monnaie  des  Ëtals-Unis  est  conlre- 
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dite,  pour  certains  pays,  par  les  reoseigaetncols  direcleineat 
fournis  à  la  Monnaie  de  Paris  par  ces  pays  eui-mêmes;  elle  est 
contredite,  pour  les  États-Unis,  par  la  contre-enquête  faite  en 

Les  chiffres  d'évaluation  de  la  sUtistique  américaine  soatcon- 
trcdits  par  les  renseignements  directement  fournis  par  les  États 
intéressés  :  ces  dilTéreitces  sont  surtout  notables  pour  l'Aulriche- 
Hongrie,  la  Russie,  le  Portuguat  et  la  Suisse'  ;  pour  l'Autriche- 
Hongrie  par  exemple  la  comparaison  des  deui  évaluations  donne 
des  différences  qui  s'élèvent  à  (5  el  à  20.000  kilogs  pourTat^eot 
en  une  seule  année  et  à  plusieurs  centaines  de  kilogrammes  pour 
l'or.  Cette  différence,  pour  la  Suisse  en  1902,  atteint  plus  de  3.000 
kilogs  pour  l'or  et  (5.000  pour  l'argent.  Il  n'est  pas  jusqu'à  la 
France  qui  ne  présente  un  exemple  de  contradiction  d'autant  plus 
étonnant  que  les  Élals-Unis  eoregistreat,  pour  ce  pays,  ie  chiffre 


'  Voici  quelqaes-ur 


is  chiffres  complntift. 


Comparaison  «ntra  l«i  évaluationi  da  la  Honnaie  des  ÉtaU-Dafi 
et  lat  renteignsaiflDU  loornia  i  la  Monnaia  da  Paria. 
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que  leur  donne  la  Monnaie  de  Paris  :  en  1902,  le  chiffre  de  la 
statistique  américaine  n'est  que  de  24.600  ktlogs  pour  l'or,  tandis 
que  le  chiffre  de  la  statistique  française  est  de  25.600,  et  de 
257.000  kiiogs  pour  l'argent  contre  312.216,  chiffre  de  la  statis- 
tique française. 

L'évaluatioa  de  la  statistique  américaine  a  été  contredite 
aussi  par  la  cuntre-enquète  à  laquelle  la  Monnaie  des  Ëtats- 
•  Unis  a  procédé  en  1901.  Cette  contre-enquête  a  montré  que  le 
chiffre  indiqué  pour  les  fontes  aoauiilles  de  monnaies  d'or  était 
trop  faiblede  moitié.  Ce  chiffre  était  de  1.500.000  dollars;  l'éva- 
luation de  la  statistique  américaine  recèle  donc  une  erreur  qui 
s'élève  à  7.773.000  francs.  Si  des  erreurs  semblables  sont  possi- 
bles dans  le  pays  même,  quelle  confiance  peut-on  accorder  aux 
évaluations  faites  pour  l'étranger? 

Les  chiffres  de  la  consommation  industrielle  mondiale  de  l'or 
et  de  l'argent  pour  1902,  tels  qu'ils  résultent  de  la  statistique 
américaine,  représentent  un  peu  moins  du  tiers  de  la  produc- 
tion de  190r  : 

Or.  -  ProdnctîoD,  1901 394.962  kiloB. 

CoDBommatioD  industrielle,  1902 121 .  610    — 

Argent.  —  Prodnction,  1901 5.382.369    — 

—       —  ConsomDi&tion  inâuslrielle,  1902..-.  1.547.655    — 

Mais  ce  ne  sont  U  que  des  chiffres  très  approximatifs,  tout 
au  moins  ceux  qui  onltralt  àla  consommation  industrielle  '. 

C.  —  Vtteue  de  olronlatlon  at  monnaie  éventuelle  *. 

Sur  ces  deux  nouveaux  éléments  du  problème,  nous  ne  pos- 
sédons aucune  indication.  Ce  sont  là  des  facteurs  qui  ont  leur 
influence,  mais  une  influence  qu'il  est  impossible  de  mesurer. 
On  ne  peut  savoir,  même  approximativement,  le  nombre  de  paie- 
ments effectués  dans  un  temps  donné  par  une  pièce  de  monnaie. 

*  R«ppoH  d«  1904,  p.  367. 

*  Il  conviendcait  de  tenir  compte  tnssi  de  la  coDsommttion  de  TBil  ré  oie-Orient, 
de  ce  que  Sœtbeer  appelle  récoutemeat  d^s  métaux  précieui  hors  les  pays  ciTilisfe. 
A  ce  aiiiet,  nous  reiiTo;oii9  idx  éludes  de  MH.  Alglave  etPaultre. 

*  M.  de  Poville  ;  ■•  L'orfèrrerie,  l'argenterie,  U«  bijani  constituent,  comme  les 
lingots,  une  sorte  de  monnaie  éTentnelle  prêta  A  Tenir  joaer  son  rMe  aux  heures 
de  ente  ■.  Be.  fr.,  I89S,  op.  «tt. 
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La  vitesse  de  circalalion  diffère  seloa  les  pays  elseloa  les  époques. 
D'après  l'âge  normal  des  souveraias  anglais  et  des  pièces  de  20 
francs  françaises,  il  est  très  probable  que  la  moanaie  métallique 
circule  plus  en  Angleterre  qu'en  France  et  qu'elle  est  plus  «  sur- 
m«n^«».  Cependant  CD  failmoins  usage  de  la  monnaie  métallique 
en  Angleterre  qu'en  France  puisque  le  carnet  de  chèques  inter- 
vient même  pou  ries  paiements  au  détail;  mais  le  stock  monétaire 
anglais,  nous  l'avons  vu,  est  bien  inférieur  au  stock  français,  et  . 
ceci  explique  celle  vieillesse  prématurée  des  souverains.  De  celte 
considération  générale  à  la  mesure  de  la  différence  qui  existe 
entre  la  vitesse  de  circulation  des  pièces  d'or  anglaises  et  celle 
des  monnaies  françaises  et  surtout  à  l'obtention  du  tani  moyen 
de  vitesse  à  un  moment  donné,  il  y  a  un  abîme  qu'aucuh  pro- 
cédé d'évaluation  statistique  n'est  jusqu'à  présent  parvenu  à 
franchir  :  oa  n'a  pu  étudier  que  la  vitesse  de  circulation  des 
comptes  courants  des  grandes  banques  (M.  des  Essarts  1895},  ce 
qui  est  une  question  toute  différente.  Enfin  il  n'est  pas  plus  pos- 
sible de  déterminer  la  vitesse  de  circulation  à  deux  époques  dif- 
férentes que  dans  deux  pays  :  cette  vitesse  s'accélère  ou  se  ralen- 
tit sans  cesse  et  aucune  présomption  ne  peut  être  faite  sur  ces 
degrés  comparatifs  de  rapidité. 
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CHAPITRE  II 


Le  besoin  de  numéraire 
«t  la  mesare  dn  Tolams  des  transactions. 


Sou8,sa  forme  simpliste,  la  théorie  quaaliUtîve  fait  abstraction 
de  la  masse  des  marctiaDdises  et  des  éctianges  pour  D'envisager 
que  la  masse  monétaire  :  sous  sa  forme  complexe  au  contraire, 
elle  considère,  à  c6té  de  l'élément  monnaie,  l'élément  marchan- 
dises, à  c6lé  des  stocks  monétaires,  le  volume  des  transactions  ; 
elle  fait  intcrveoir  aussi  le  facteur  crédit  par  lequel  un  certain 
nomhre  de  transaclionB  sont  di^ensées  d'un  règlement  métal- 
lique. 

Déjà  an  xvin*  siècle  Montesquieu  disait  dans  YEsprit  des  lois  : 
o  Si,  depuisia  découverte  des  Indes,  l'or  et  l'aident  ont  augmenté 
en  Europe  à  raison  d'un  à  vingt,  te  prix  des  denrées  et  marchan- 
dises aurait  dû  monter  en  raison  d'un  à  vingt;  mais,  st'j  «/'un  autre 
côté,  le  nombre  des  marchandises  a  augmenté  comme  un  à  deux, 
il  faudra  que  le  prix  de  ces  marchandises  et  denrées  ait  haussé 
d'un  côté  en  raison  d'un  à  vingt  et  qu'il  ait  baissé  en  raison  d'un 
à  deux  et  qu'il  ne  soit  par  conséquent  qu'en  raison  d'un  à  dix'  ». 
Aujourd'hui,  après  avoir  pendant  longtemps  négligé  d'envi- 
sager ce  terme  du  problème,  les  adeptes  de  la  théorie  quantita- 
tive font  appel  au  développement  des  transactions  et  au  crédit 
pour  expliquer  les  contradictions  qui  apparaissent  entre  les  prix 
et  le  mouvement  des  stocks  monétaires. 

Dans  le  chapitre  précédent,  nous  nous  sommes  demandé  com- 
ment on  pouvait  évaluer  les  stocks  monétaires  et  leurs  varia- 
tions; dans  le  présent  chapitre  nous  avons  à  nous  demander  s'il 
est  possible  de  mesurer  le  volume  des  transactions  et  ses  varia- 
tions. 

>  UoDtMqnieu,  Eiprit  da  Loit,  livre  K,  chapitre  9,  p.  357,  ittition  Giroier. 
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Mais  il  convieal  auparavaol  d'établir  uoe  dintinction  entre  te 
volume  des  transactions  et  le  besoin  de  numéraire;  ces  deui 
grandeurs  ne  coïncideat  pas  :  le  développement  des  compensa- 
tions aux  clearing  houses,  par  exemple,  est  un  signe  du  dévelop- 
pement des  transactions,  mais  non  point  de  l'accroissement  du 
besoin  de  numéraire.  Ce  qui  nous  intéresse,  ce  n'est  pas  la  masse 
brute  des  transactions,  mais  la  musse  nette  et  c'est  cvlle-ci  qu'il 
convient  de  déterminer.  Il  est  un  grand  nombre  de  transactions 
qui  s'accomplissent  sans  intervention  de  monnaie  métallique  et 
se  règlent  par  ce  système  perfectionné  de  troc  qu'est  le  crédit.  On 
ne  peut  comparer  au  stock  monétaire  el  à  ses  variations  que  la 
masse  nette  des  transactions.  Pour  obtenir  cette  masse  nette  il 
faut  défalquer  de  la  masse  brute  des  transactions  celles  qui  se 
règlent  sans  intervention  de  monnaie  métallique. 

Nous  avons  donc  A  envisager  successivement  : 

1"  La  masse  brute  des  transactions  en  cherchant  à  en  mesurer 
le  volume; 

2°  La  pari  qui,  dans  le  règlement  des  échanges,  revient  aux 
succédanés  de  la  monnaie  afin  d'essayer  de  déterminer  la  masse 
nette. 

A.  —  Le  volQiU0  dM  tranaaotions. 

Pour  les  stocks  monétaires  nous  avons  vu  qu'il  existait  des 
évaluations  générales  et  des  évaluations  particulières,  des  pro- 
cédés d'évaluation  directe  et  des  procédés  d'évaluation  indirecte: 
en  est-il  de  même  pour  le  volume  des  transactions? 

En  ce  qui  concerne  les  transactions,  nous  allons  être  obligé 
d'abandonner  les  évaluations  générales  et  les  procédés  d'évalua- 
tion directe. 

Tout 'd'abord,  il  est  chimérique  de  vouloil-  mesurer  le  déve- 
loppement mondial  des  transactions  :  si  l'on  tentait  celte  entre- 
prise, on  ne  pourrait  aboutir  qu'A  des  évaluations  fantaisistes  el 
à  des  moyennes  illusoires,  reposant  sur  la  généralisation  de 
données  fragmentaires  el  sans  lien  entre  elles.  On  pourrait  par 
exemple  prendre  pour  indice  du  développement  de  l'activité 
économique  dans  l'univers  :  soit  le  développement  du  commerce 
extérieur  des  grandes  nations  pendant  la  seconde  moitié  du 
XIX*  siècle,  soit  l'accroissement  de  la  population  mondiale,  soit 
encore  celui  de  la  production  de  certaines  marchandises  comme 
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les  métaux  ou  les  textiles;  mais  serait-il  permis  de  généraliser 
les  inductions  qu'on  pourrait  en  tirer? 

Le  commerce  extérieur  des  grandes  nations  s'est  développé 
dans  des  proportions  considérables  pendant  les  cinquante  der- 
nières années  du  précédent  siècle  :  de  30  milliards  en  1855,  i) 
passait  à  55  milliards  en  1867,  à  70  en  1879  et  à  90  en  1889*  ;  les 
exportations  commerciales,  de  15  milliards  en  1S55  et  de  38  en 
1890,  s'élevaient  à  48  milliards  en  1900,  faisant  plus  que  tripler 
en  50  ans;  mais  de  ce  fait  doit-on  induire  que  l'activité  écono- 
mique de  l'universelle  développement  mondial  des  transactions 
se  sont  élevées  en  cinquante  ans  de  200  0/0?  Le  développe- 
ment du  commerce  extérieur  est  un  indice  inexact,  parce  que 
exagéré,  du  développement  des  transactions  et  de  l'accroisse- 
ment du  besoin  de  numéraire.  C'est  un  signe  trop  indicatif  :  et 
parce  que  le  développement  du  commerce  intérieur  a  été  pen- 
dant la  même  période  beaucoup  moins  considérable,  et  parce 
que  le  commerce  extérieur  est  celui  où  l'intervention  de  la 
monnaie  métallique  est  la  moins  fréquente. 

De  même  on  pourrait  faire  appel  aux  statistiques  de  produc- 
tion de  certains  articles  de  large  consommation  ou  d'articles 
particulièrement  importants  pour  l'économie  des  peuples  comme 
les  métaux  :  les  statistiques  de  la  Melallgeselischaft*  nousrévè- 
lent  qu'entre  1883  en  1903,  en  20  ans,  la  production  du  cuivre 
s'est  élevée  de  185,7  0/0,  celle  du  plomb  de  87,9  0/0.  celle  du 
zinc  de  100, 3  0/0,  celle  de  l'étain  de  102,2  0/0  et  celle  du  nickel 
de  438  0/0  (depuis  1889  seulement).  La  production  des  4  métaux 
(cuivre,  plomb  zinc  et  é(ain)  a  plus  que  doublé  en  20  ans  et 
lacoDSommalion  a  suivi  la  même  marche  ascensionnelle.  Pour 


<  Ccuwis,  C.  d'Économie  politique,  I.  11,  p.  608. 

)  StatUtUehe  Ztitonimenitellimffi:n  ûàer  Biei,  Kupper,  etc., 
guelUchaft  und  der  Metallurghchen  GtselUthafl  a.  g.  Prancfut 
J904. 

Gotm.  —  PrOdacUDD...  1881..    SOI. 000  tonna.  IM)...         i 

—       —  ODMomnuUoD    —  . .    ■'élÏTs  m  —  , . .        1 

rknb.  —  prsdoetloD...    —    .    lU.tOO  toiuMi.  —  ...       t 
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le  charboa,  la  ToDle,  l'acier  l'augmeiitatioD  de   la  producUon 
n'est  pas  moins  notable  : 


Chu-bon. 

1890. 

491.101.0001001168. 

1900. 

767.636.000  tonnai 

Font». . . 

- 

27.777.000    - 

— 

40.970.000      - 

Aoier  . . . 

— 

I2.*63.000    - 

— 

27.620.000      - 

En  10  aos  la  production  dé  ces  trois  articles  arait  augmenté 
de  plus  de  SO  0/0.  Mais  on  ne  peut  pas  plus  se  fonder  sur  le 
taux  d'accroissement  delà  production  des  métaui,  pas  plus  que 
sur  celui  du  commerce  extérieur,  pour  en  induire  celui  des 
transactions  mondiales.  On  risquerait  d'exagérersingulièremeot  : 
la  production  des  métaux  est,  comme  le  commerce  extérieur, 
une  des  branches  de  l'actiTité  économique  qui  oot  subi  le  déve- 
loppement le  plus  considérable.  Si  nous  ne  voulons  pas  nous 
laisser  aller  à  des  évaluations  arbitraires  et  Tantaisisles,  il  nous 
Faut  abandonner  la  formule  mondiale  de  la  théorie  quantitative 
et  nous  résigner  à  chercher  une  vérification  expérimentale  de  sa 
formule  nationale. 

Mais,  même  pour  un  pays  déterminé,  il  n'est  pas  possible 
d'évaluer  directement  le  volume  des  transactions  à  différents 
moments;  on  doit  se  contenter  de  recourir  à  des  indices  1res 
indirects  qui  nous  donnent  une  mesure  approximative  des  varia- 
tions de  ce  volume  considéré  à  l'état  dynamique.  Pour  apprécier 
le  taux  de  ces  variations  doit-on  se  contenter  d'un  indice  unique 
ou  faire  appel  à  des  indices  multiples?  M.  Aupetit  a'  pris  comme 
indication  du  développement  de  la  population  et  du  développe- 
ment industriel  les  revenus  soumis  &  l'income-tax  en  Angleterre 
(accroissement  de  I  /3  entre  1860  et  1900)  et  l'impAl  des  paten- 
tes en  France  (accroissement  de  1/5  entre  1875  et  1900)  et  il  en 
a  conclu  que,  dans  les  deux  pays  considérés,  le  développement 
de  la  richesse  et  des  besoins  circulatoires  avait  été  de  12/30  ; 
puis,  pour  tenir  compte  du  développement  économique  plus 
rapide  des  pays  neufs,  il  a  fixé  comme  taux  général  d'accrois- 
sement 15/30.  L'auteur  reconnaît  lui-même  avec  beaucoup  de 
bonne  foi  que  c'est  là  procéder  d'une  façon  trop  simpliste.  Ce 
n'est  pas  d'un  seul  élément,  mais  de  plusieurs  dont  il  convient 

»  Aupolit,  op.  ait.,  p.  ÏT7. 
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de  tenir  compte  :  accroissement  de  ta  population,  développement 
du  commerce  extérieur  et  indices  indirects  multiples  qui  per- 
mettent de  mesurer  le  développement  du  commerce  intérieur. 

Comme  il  est  impossible  de  procéder  à  cette  évaluation  pour 
tonales  pays  et  que  cette  recherche  serait  sans  intérêt  puisque 
nous  avons  abaodoané  la  formule  mondiale  de  la  théorie  quanti- 
tative, nous  limiterons  notre  étude  h  quatre  pays,  les  Étals- 
Unis,  l'Allemagne,  l'Angleterre  et  la  France,  doal  nous  considé- 
rerons la  population,  le  commerce  eilérieur  et  le  commerce  in< 
térieur.  Ce  sont  là  trois  éléments  pouvant  servir  d'indices  du 
développement  des  Iraoaactions.  11  semble  qu'à  mesure  que  la 
population  s'accrott  il  y  ail  besoin,  tout  au  moins  pour  les  paie- 
ments de  la  vie  journalière,  d'une  plus  grande  quantité  d'espè- 
ces métalliques.  Le  commerce  extérieur  est  un  indice  moins 
exact,  nous  avons  déjà  dit  pourquoi.  Le  commerce  intérieur  est 
certainement  l'élément  le  plus  intéressant,  mais  c'est  justement 
celui  dont  le  développement  est  le  plus  dirdcilement  évaluable; 
car,  tandis  que  l'accroissement  de  la  population  et  celui  du  com- 
merce extérieur  peuvent  être  déterminés  directement,  on  ne 
possède,  en  ce  qui  concerne  le  commerce  intérieur,  que  des  in- 
dices très  indirects. 

Le  développement  du  commerce  intérieur  ne  peut  être  évalué 
directement;  il  faudrait  en  effet  pour  cela:  l'posséder  des  statis- 
tiques complètes  de  la  production  nationale,  c'est-à-dire  savoir 
de  tout  article  produit  combien  d'unités  sont  introduites  dans 
l'échange;  en  défalquer  les  exportations  et  y  ajouter  les  articles 
importés;  2°  posséder  des  statistiques  indiquant  le  nombre  de 
fois  que  le  même  objet  change  de  mains  annuellement.  Or,  ici 
surquatre  éléments,  deux  sont  inconnus  :  la  production  totale  et 
la  rapidité  de  circulation.  Force  est  donc,  en  l'abscence  de  toute 
évaluation  directe,  de  recourir  à  des  indices  indirects,  mais  les- 
quels? 

1*  L'accroissement  de  ta  production  est  un  indice  du  dévelop- 
pement des  transactions  :  un  plus  grand  nombre  d'articles,  une 
plus  grande  somme  de  valeurs  mises  en  circulation  donnent  lieu 
à  un  plus  grand  nombre  d'échanges,  à  la  mise  en  mouvement 
de  moyens  d'échange  et  de  règlement  plus  nombreux  '. 

1  Nom  disons  ici  de  mo7eDs  d'tehiQge  et  non  d'etptcM  mtUlliqaei  paiiqne,  pour 
la  momeitt,  noiu  n'ATont  à  non*  occoper  que  de  la  nuiM  brate  de*  tiansactlons. 
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2*  V accroissement  de  fa  consommation  esl  un  iadice  de  même 
ordre  :  daae  un  monde  économique  où  règne  la  division  du 
Iravail,  la  plupart  des  consommations  présupposent  un  achal- 
vente. 

3*  Le  développement  des  moyens  de  transport  implique  un 
plus  grand  trafic  de  marchandises  et  de  voyageurs  et,  par  con- 
séquent, un  plus  grand  nombre  de  transactions. 

4°  Le  développemtnt  des  opérations  de  bourse  et  des  opérations 
financières  suppose  aussi  un  accroissement  de  transactions,  de 
transactions  réglées  il  esl  vrai  surtout  par  compensatiou;  mais  le 
mode  de  règlement  nous  importe  peu  pour  le  moment  puisqu'il 
ne  s'agit  encore  que  de  mesurer  la  masse  brute  des  échanges. 

5",  La  richesse  mobilière  et  immobilière  doit  elle  aussi,  en  se 
développant,  engendrer  un  plus  grand  mouvement  d'échanges, 
puisque  la  richesse  esl  faite  pour  circuler,  et  nécessiter  un  ac- 
croissement des  moyens  d'échanges  qui  la  représentent.  La 
progression  de  cet-tains  impôts,  annuités  successorales,  impôts 
sur  les  mutations,  révèle  ce  développement  de  la  richesse 
dans  un  pays.  A  côté  des  quatre  catégories  d'indices  précédem- 
ment énumérées,  il  conviendra  doncde  faire  appel  à  ces  indices 
fiscaux  :  pour  chacun  des  pays  considérés,  il  ne  sera  pas  possible 
de  les  réunir  tous  et  il  Taudra  choisir  certains  d'entre  eux,  ceux 
pour  lesquels  les  statistiques  présenteront  le  plus  d'exactitude. 

I.  —  ÉTATS-UKIS. 

a)    Commerce   extérieur. 

En  ISSl  le  commerce  extérieur  des  États-Unis  (importations 
et  exportations)  s'élevait  à  2  milliards;  en  1874  à  5  milliards  900 
millions  et,  en  1904,  à  plus  de  12  milliards  200  millions  de 
francs'.  Entre  16S1  et  1904,  le  commerce  extérieur  des  Étals- 
Unis  s'est  accru  de  600  0/0;  dans  tes  trente  dernières  années  il 
a  plus  que  doublé,  et,  dans  les  14  dernières  années  (1890-1904), 
les  exportations  se  sont  accrues  de  73  0/0,  passant  de  4.130  mil- 

'  Uoniuur  offlciet  du  eommtrce,  »  fémer  19»,  p.  1«6. 
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lions  de  francs  en  t890  à  7.128,6  ea  1904,  et  les  imporlalions  de 
25  0/Opassant  de  4.116,5,  eo  1890,  à  5.179,5  en  1904'. 

h)  Population. 

Eo  1850  la  population  desÉtats-Uais  étaitde  23.191 .876  habi- 
taaU;  eo  1870,  de  38.558.371  et,  en  1903,  de  80.372.000  ;  o'est-à- 
dire  qu'entre  1850  et  1900,  en  ctoquanle  ans,  la  population  amé- 
ricaïoe  faisait  plus  que  tripler  et  elle  doublait  entre  1870  et 
1903. 

c)  Commerce  intérieur. 

D'après  M.  E.  Tbéry'  les  Américains  estimeraient  la  valeur 
de  la  masse  des  échanges  intérieurs  à  vingt  fois  celte  du  com- 
merce eitérieur,  soit  230  milliards  de  francs  pour  1900  ;  mais  ce 
n'est  là  qu'un  chiffre  curieux  qui  ne  peut  nous  servir  ici  parce 
qu'il  ne  donne  pas  une  idée  du  développement  des  transactions  : 
nous  devons  recourir  à  des  indices  indirects. 

1°  Un  premier  indice  indirect  du  développement  des  trans- 
actions peut  être  cherché  dans  l'accroissement  de  la  production 
américaine  dans  le~ dernier  quart  du  xix"  siècle. 

Entre  1890  et  1900,  la  production  des  trois  céréales,  blé,  maïs, 
avoine,  s'élevait  de  877.070.000  hectolitres  à  1.249.165.000 
hectolilres  c'est-à-dire  de  42,4  0/0'. 

•  Buu-Unii. 

Commerce  extérieur. 

lUl ImparUUon    110.T71.4W  dollui. 

—  BiportaUoii     laa.ïU.lll»       — 

1874 Imponatlou    HT. 4M. 8»       — 


{Bulletin,  1902,  p.  6.3S). 
igSs-lSBr ImporUtlm       «*I,I  mllUaiu  de  dollu*. 

—       EipoiiathHi        ÏIM  — 

l«at-l>04 ImportaUou        «»I,I  ~ 

—       KiporUtlOD    1.440,8  — 

IMH-lWt ImpmtatUw    l.Oii.l  — 

—       Eiportatlon     1.410,1  — 

(Bulletin  de  ttMi»tique  et  de  tigiilation  du  ministère  des  Finances,  1904,  p.  281 

et  l»»,  p.  ta>). 

'  E.  Thérj,  HUtoin  économique  de  l'Angleterre,  de  l'Allemagne,  etc.,  p.ïW, 
Èeonomiete  européen,  190!. 

*  Iji  surface  tolile  des  exploitations  agricoles  de  117,4  milliona  d'hectares  ao  1851) 
iUit  de  £14,4  en  1880  et  â36,&  en  1900  (accroiMement  de  plus  de  50  0/0  de  1880- 
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Entre  1893  et  1903,  la  production  du  coton'  s'élevait  de 
6.664.000  à  10.674.000  balles,  s'accroissant  de  6S  0/0.  La  con- 
sommalioa,  qui  de  son  cAté  passait  de  538  millions  de  kilo- 
grammes en  1890  à  914  en  1901 ,  avait  presque  doublé. 

Entre  1890  et  1902,  la  production  houillère  s'élevait  de 
140.883.000  tonnes  à  271.998.000,  s'accroissant  elle  aussi  de 
plus  de  50  0/0*. 

La  production  de  la  fonte,  de  9  millions  de  tonnes  en  1890, 
s'élève  en  1903  à  18  millions;  celle  de  l'acier,  de  4.346.000  en 
1890,  s'élève  en  1903  à  13  millions  1/2,  soit  en  13  ans  pour  la 
fonte  et  l'acier  un  accroissement  de  plus  du  double. 

La  production  des  textiles  se  développait  plus  encore  :  entre 
1890  et  1900,  les  broches  pour  le  coton  subissaient  une  augmen- 
tation de  84  0/0,  les  métiers  &  tisser  pour  le  coton  de  S0.9  et 
pour  la  laine  de  19  0/0,  les  métiers  de  bonneterie  de  107,6,  les 
broches  à  filer  et  h  retordre  la  soie  de  98,5  0/0  et  les  métiers 
à  tisser  la  soie  de  131,7  soit  une  augmentation  mojenne  de 
59,90/0  pour  l'ensemble  de  l'outillage  mécanique  de  l'industrie 
teilile*. 

On  peut  se  faire  une  idée  d'ensemble  du  développement  gé- 
néral de  l'industrie  américaine  entre  1860-1900,  en  consultant 
le  tableau  suivant  *  : 


Statistiqae  de  l'Iadastrie  américaine. 


Noubre  des  éUbliBBemenls. . . .     140.43S    353.852    35S.416    SI2.S39 


CspiUl 

1.010 

2.790 

6.525 

9.835 

Valeur  dee  maUriauz  employée. 

1.032 

3.397 

6.162 

7.U8 

VakQi  d«a  prodolta  (y  compris 

les  rép«rationB  et  InTaax  k 

f^on) 

1.886 

6.370 

9.372 

13  OU 

1900)  ;  augmentatioa  ds  M  0/0  des  hectereB  ensemeocé»  en  cériiles.  Pierre  LeMf- 
Beaulieu,  Let  ÉMtt-Unii  au/tt'iiicte.  Colin  1!<I>4,  p.  72-117. 

'  StatUtieal  abttract  of  Uniied  StaU;  1903;   Wathington,  1904. 

t  Slatislique  de  l'Indtutrie  minérale  pour  1909.  Parie,  1904. 

■  ÏJUlietiqae  publiée  par  un  journal  amtricain  le  TextiU  Wùrld  et  raprodoile 
par  M.  Edmond  Tbéry  dam  eau  Bùtoire  économique,  p.  £90. 

'  P.  Leroj'-BeaulieD,  Lei  Étatt-UnU  au  ii'  tiède,  p.  189. 
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2*  Un  second  indice  indirect  du  développemenl  de  l'activité  ' 
économique  est  le  développement  des  moyens  de  traDsport.  De 
16.000  kil.  en  1830,  ta  longueur  du  réseau  des  chemins  de  fer 
américains  s'élevait  en  1870  à  85.000  kil.,  k  150.000  en  1880, 
à  268.000  en  1890,  à  311.000  en  1900  et  à  325.777  en  1902', 
soit  pour  tes  vingt  dernières  années  un  accroissement  de  plus  du 
double.  Ed  1892-1893,  te  trafic  des  chemins  de  fer  américains 
était  de  149  milliards  de  tonnes  kilométriques  et  de  22  milliards 
600  raillions  de  voyageurs-kilomètres.  En  1901-1902,  il  s'est 
élevé  à  253  milliards  détonnes  kilométriques  et  31  milliards700 
de  voyageurs-kilomètres  *,  c'est-à-dire  en  dix  ans  un  accroisse- 
meat  de  75  0/0  pour  les  marchandises  et  de  35  0/0  pour  les 
personnes. 

3*  Un  troisième  indice  indirect  du  développement  de  la  ri- 
chesse et  de  l'activité  économique  aux  États-Unis  est  l'accroisse- 
ment énorme  des  dépôts  dans  les  banques  et  dans  les  caisses 
d'épargne.  En  dix  ans,  les  dépôts  ont  doublé  daas  les  banques 
nationales  des  Étals-Unis  (7.i17  millions  en  1891  contre  U.822 
en  1902)  et,  dans  les  caisses  d'épargne,  les  dépôts  de  2.749  mil- 
iioas  de  francs  en  1880  se  sont  élevés  à  4  milliards  en  1890,  k 
7  milliards  6  en  1890  et  à  13  milliards  en  t9T)]  :  soit  une  aug- 
'  mentation  de  400  0/0  en  vingt  ans*  et  de  plus  de  50  0/0  dans 
tes  dix  dernières  années. 

Ces  indices  indirects  n'autorisent  qu'une  évaluation  arbitraire 
du  développement  des  transactions  :  c'est  sous  toutes  réserves 

>  P.  Leroy-Beaulicu,  op.  cit.,  p.  393-400.  «  Le  nombre  des  lonne»  eipédiées  par 
chemins  de  fer  eit  près  de  cinq  fois  plus  grand  ani  États-Unis  qu'en  France,  ce  qui 
reTiealà  dire  qu'an  Américain  expédie  en  moyenne  deux  fois  et  demie  plus  de  mar- 
chandûes  par  chemin  de  fer  qu'un  Français.  »  Le  Slatitttcal  aBairhet  cité  plus  haut 
et  publié  en  1904  ne  donnu  tes  ctiiETres  des  transports  quo  jusqu'en  1902  (p.  104-405). 

>  Pierre  Lero;-Beaulieu,  op.  oit.,  p.  393-400. 
»  Slalùlical  abatraot,  190*.  p.  59  et  11. 

Nadosal  BidKs.  Umions  dt 

10  upt.  ISM 

Doe  to  Depoiltcn I.m.t  l.lu»,» 

Dna  lo  Buki SSO.7  1.1».» 

SiTtns  Bants.  DDlIsn. 

ISM-Isn  iBoi-iwg 
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.  qu'oD  peut  dire  qu'aui  Étals-UDis  peadaal  les  viâgl-cinq  der- 
nières aanées,  le  volume  des  Iraosactions  doit  avoir  plus  que 
doublé. 

II.  —  AU.BHAGNE. 

a)  Commerce  extérieur. 

Ea  1853  le  commerce  extérieur  de  l'Allemagne  était  de  3.300 
millions  de  francs;  en  1890,  de  9.340;  eo  1900  de  12.900,  et  de 
12  milliards  en  1904,  augmentant  de  300  0/0  en  50  ans.  En 
1890  et  1904  les  importations  s'accroissaient  de  31  0/0,  passant 
de  5.182  millioDs  à  6.789,  et  les  exportatioas  de  26  0/0  passant 
de  4.158  à  5.259. 

b)  l'opulalion. 

Entre  1876  et  (9U4  la  population  de  l'Empire  allemand  est 
passée  de  42.727.000  habiUnU  à  59.495.000  :  de  51.287.000  habi- 
tants en  1893-1894,  la  population  allemande  s'élevait  à  55.835.000 
en  1899-1900  et  k  59.432.000  en  1903-1904,  soit  en  10  ans  de 
15  0/0. 

c)  Commerce  intérieur. 

l"  Indice.  Développement  de  la  production.  Entre  1890  et 
1903  la  production  du  charbon  et  de  lignite  passait  de  89.200.000 
tonnes  à  162.:i12.000,  s'clevant  de  plus  de  60  0/0;  la  production 
de  fonte  passant  de  4.650.000  lonues  à  9.926.000  doublait;  celle 
de  l'acier  triplait,  passant  de  2.228.000  tonnes  à  7.780.000  tonneç. 
La  production  des  pommes  de  terre  s'élevait  en  10  ans  (1894- 
1904}  de  33.608.894  tonnes  à  42.901.530.  Entre  1893-1904  ta 
production  du  sucre  ,brut  passait  de  13.660.013  à  19.211.365 
qum'nux  niiifriqucs' 

2*  Indice  indirect.  Développement  des  mojens  de  transport. 

Entre  1892-1902  les  recettes  du  trafic  des  voyageurs  sont  pas- 
sées de  366.46  millions  de  marcs  ^577.34  (accroissant  de  57, 6  0/0) 
e1  les  recetles  kilométriques  de  8.699  k  11.392  ou  accroisse- 
ment de  31  0/0.  Les  recettes  du  trafic  des  marchandises  sont 
passées  de  913,41   millions  de  marcs  à  1.298,34  millions  de 

>  Bulletin  de  ^alïMtique,  mars  19(B,  p.  309  et  Statttiiçue  de  FIndtutrit  miné~ 
raie,  1908.  Paris,  1904.  Pour  la  foDie,  Gb  1903,  il  y  a  contradiction  entra  II  Slatisti- 
qoe  rraacsise  de  l'industrie  mioârale  (S.SOO.OOO  tonnes)  et  la  SUtittique  amiricaiDa 
de  VIron  Age  (9.9Î6.U00). 
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marcs  (accroissaat  de  42,1)et  les  recettes  par  kil.  de  21.369  à 
25.173  (augmentation  de  17,8)-  te  toDoage  utile  transporté  est 
passé  de  24  à  3S  milliards  de  lonoes  kilométriques,  c'est-à-dire 
s'est  accru  de  57,5  0/0'. 

En  vingt  ans  (1875-95),  de  son  côté  la  navigation  fluviale  pas- 
sait de  2.900  tonnes  kilométriques  à  7.500  soit  augmentation  de 
plus  de  150  0/0. 

Entre  1880  et  1903,  le  mouvement  maritime  du  port  de  Ham- 
bourg faisait  plus  que  tripler  :  lés  entrées,  de  2.206.254  tonnes 
entrel871-1880,s'élevaientea  1903  à9. 155.926  tonnes,  et  le  mou- 
vement général  pour  l'Empire  allemand,  de  16.484.043  tonnes 
(entrées  —  en  charge)  en  1S98,  passait  en  1902  à  18.414.221 
tonnes*. 

3*  11  faut  tenir  compte  ainsi  pour  l'Allemagne  du  mouvement 
des  transactions  ânancières.  Le  tableau  suivant  de  l'accroisse- 
ment du  capital  des  banques  allemandes  montre  le  développe- 
ment financier  de  ce  pays  : 

nillîonB  de  Dures. 


.  _  1881 

...        60                  -r 

1895 

.     100 

.  -  1904 

DresdDsr  Bank.   -  1872 

—            .  —  1903 

...180             - 
...       22  miUionB. 
...     130       — 

—  .  —  1891 

—  .-1903 

HaDdebbank.   .        1863 

...      48       - 
...     100       - 

25  millions  tlorine 

.  -  1872 

....       60  millioDe  marca. 

1898 

105 

1  Ctiemins  ds  fer  allemaDda,  Éeonomiiu  français,  H  mai  1904,  p.  741. 
1  Bamburgi  Bandel  und  Schiffahrt,  1903. 
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EHioontogOMlltchaft.  —  1861 W  mtlliou  d«  mtxce. 

-             .  —  1903 160  — 

Berliner  B*Dk.  —  1889 6  _ 

—        ,  -  1903 42  - 

NatioMl  B.  fnr  DeatschlAnd.  —  1881 ...  40  — 

.  -  190S...  60  - 

Hambuf  Comnwra  DDd  DÎBooDto B.  —  1870...  SO  - 

-                   .-  1903...  60  -                 < 

De  1896  à  1902,  10  grandes  banques  de  Berlin  augmentent 
leur  capital  de  340  millions  (56  0/0],  leurs  réserves  de  81  mil- 
lions (Si  0/0).  —  30  banques  de  province,  leur  capital  de 
212  millions  (43  0/0),  leurs  réserves  de  37  millions  (76  0/0). 

Sans  chercher  à  dégager  une  décevante  moyenne  de  ces  diffé- 
rent pourcentages  d'accroissement,  supposons  provisoirement 
que  le  volume  des  transactions  en  All<>ma|ïne  s'est  accru  de 
75  0/0  pendant  les  vingt-cinq  dernières  années. 

m.  ANGLETRRRE. 

q)  Commerce  extérieur. 

En  1853,  le  commerce  extérieur  de  l'Angleterre  était  de 
8  milliards;  en  1890,  de  17  milliards  10S  millions,  c'est-à-dire 
avait  plus  que  doublé  en  quarante  ans;  et  eo  1904,  il  était 
de  21.474  millions. 

Entre  1890  et  1904,  les  exportations  s'étaient  accrues  de  15  0/0 
et  les  importations  de  32  0/0. 

b)  Population. 
En  1871,  la  population  du  Royaume-Uni  s'élevait  à  31.629.299 
habitants  et  en  1902-1903  à  42.372.556,  progressant  de  1/3  en 
trente  ans'. 

c)  Commerce  intérieur. 

Au  lieu  de  reprendre,  comme  tout  à  l'heure  pour  les  États- 

Unis  et  l'Allemagne,  ces  indices  indirects  du  développement  du 

commerce  intérieur  que  sont  l'accroissement  de  la  production,  le 

développement  des    transports,    le  développement  des    opéra- 

1  Handbuoh  der  Deutêahen  AetiengtselUchafttn,  Leipzig,  1904, 

*  Stateimanê  Year  Booh,  190i,  «t  BiUtetin  de  StatUlique,  juillet  1904,  p.  81. 


DigitizedbyGoOgIC 


IJi   MONNAIE  BT  l.BS   PRIX.  99 

lions  finaocières  —  nous  donnerons  le  tableau  par  lequel 
M.  Mulball  a  cherché  à  résumer  le  développement  économique 
4e  l'Anglelerre  aux  trois  dates  de  4840,  1871,  1897,  l'aanée  1840 
«tant  considérée  comme  année  de  base  et  égale  à  100'. 

Ce  tableau  donne  à  la  quincaillerie  la  même  importance 
-qu'au  commerce,  à  la  navigation  ou  t  l'industrie  minière;  entre 
4840  et  1870,  le  développement  économique  de  l'Angleterre 
s'est  élevé  de  450  0/0  et,  entre  1870  et  4897,  de  70  0/0. 

On  voit  combien  arbitraire  est  cette  évaluation  qui  fine  l'ac- 
croissement des  transactions  en  Angleterre  pendant  les  vingt- 
cinq  dernières  années  à  65  0/0. 

1840     1870       1887 

PopolMioD 100  121  160 

Commerce 100  480  623 

Navigation 100      ■  322  957 

Indoetrle  rainiâre 100  310  602 

HaDuf&ctnree  teztilee 100  252  360 

QaiDcaillerie 100  430  590 

Inatraction  pablique 100  162  261 

Agricoltnre 100  120  105 

Recettes  bndgétftirM 100  140  18fi 

Richesse  pablique 100  203  287 

I.OOO      2.540      4.120 
IV.  —  FBANCE. 

Pour  \a  France,  laissant  de  c6té  le  commerce  extérieur  et  la 
population,  nous  bornerons  notre  étude  au  commerce  intérieur. 

On  a  cherché  à  évaluer  le  chiffre  des  transactions  d'après  le 
revenu  des  Français  ;  M.  Paul  Leroy-Beaulieu,  en  se  fondant  sur 
le  revenu  évalué  à  25  milliards,  prétend  que  le  chiffre  des 
transactions  serait  triple  ou  quadruple.  La  masse  des  transactions 
serait  donc  égale  à  100  milliards,  tandis  qu'aux  États-Unis  on  a 
vu  qu'on  l'évaluait  à  230  milliards*.  Ces  évaluations  n'ont  qu'un 
inlérfti  de  curiosité. 


'  Tbéry,  op.  oit.,  p.  53, 

>  U.  Tbér;  ■  cherché  à  éttblïr,  pour  Is  Frence,  un  tableaa  de  rBCliiiU  économi- 
qae  comme  M.  Uulball  TtiTait  f*il  pour  l'AngleleFre  ;  le  Toici  : 
SI  Ton  en  crofiit  ce  tableau,  que  ff.  Théry  dn  reste  ne  donne  que  toa»  toulei 
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Les  indices  iodirecls  auxquels  nous  TerOQs  appel  ici  sodI  les 
suivants  : 

1*  Indices  fiscaux  du  développement  de  la  richesse  et  de  l'ac- 
croissement des  IrausactioDS. 

2*  Accroissement  des  consommations. 

3°  Développement  des  moifeas  de  transport. 

4°  Développement  des  opérations  de  Banque  et  de  Bourse. 

1*  Indices  fiscaui  du  développement  de  la  richesse  et  des 
alfaires  :  la  progression  de  certains  impôts  qui  sont  des  sigties 
indicatifs  assez  sûrs. 

'  L'accroissement  de  l'annuité  successorale  indique  un  accrois- 
sement de  la  richesse  privée,  accroissement  quia  pour  corollaire 
110  développement  des  Iransactions  et  des  échanges.  De  5  mil- 
liards 406  en  1885,  l'annuité  successorale  (valeurs  mobilières, 
meubles  el  immeubles)  s'élevait  en  1899  à  6.766,  progressant 
eu  quinze  ans  d'un  milliard,  soit  de  1/5. 

En  se  fondant  sur  le  produit  de  l'impôt  du  timbre,  on  peut 
évaluer  les  effets  de  commerce  en  capitaux,  et,  par  là,  on  a  un 
indice  indirect  du  développement  des  affaires.  En  France,  le 
timbre  proportionnel  est  de  0  fr.  05  par  100  francs;  mais  un  effet 
de  101  francs  et  un  effet  de  199  francs  supportent  le  même  timbre 
de  0  fr.  10.  Aussi  lorsque  la  recette  de  l'impôt  est  de  17  millions, 
il  n'en  faut  pas  conclure  qu'on  a  pu  créer  34  milliards  d'effets  : 

réwrTflg,  l'acliTilé  économique  de  la  France  aurait  plui  qua  Iriplé  enlra  1840  el 
1669  et  plu»  que  dnubld  entre  1869  el  1897. 

Principaux  éléiatuta  de  l'activité  et  des  rewonrces  de  la  France. 

<S40  1869  ie»7     1S40    180»      iSfl? 

PniialatloiL 14. 174  M.iao  is.im 

Commeroe  fliUriMr 1.441  <.»e  T,M4 

Karlgitlim  nurltlme  (mllUoiu  de 

Wnoe») -..-  Ï.017  10  M4  17. «« 

Prodoc  tkiD  Ditlaiule  (mttUoDi  de 

tODoei).  Hmllle l.OOS  ll.iO»  10  l»7 

FoQU.  ran,  Klen 4T>  l.in  4. MI 

AgtlcQltDn  (Tslenr  appniilDW- 

tlve  en  mllLioni  de  frana)....  7.000  11.000  11.000 

BeeeMe*  bndgéUilne  toulea... .  1.N4  1.1(7  1.4M 

BnoalMedeliBanqnedePnuio*.  I.lll  I.IU  l.ire 
BIcbMK  publique  d'aprè*  la  tb- 

lenr  itKMaonU *l.4eB  ll«.4ai  IH.IU 

CatHH  d'épargne 1»  714  4,171 
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ce  chiffre  est  exagéré  et  doit  subir  une  défalcation  que  M.  des 
Essars  fixait  à  10  0/0  en  1892  et  M.  Gaudin  '  en  1902  à  17  0/0. 
M,  Gaudio  a  relevé  dans  des  bordereaux  de  papier  tout  venaat 
2.500  effets  de  commerce  formant  ensemble  une  somme  de 
600.000  francs;  puis  il  a  calculé  quel  timbre  .chacun  des 
effets  devait  payer  en  appliquant  successivemeni  le  tarif  fran- 
çais, le  tarif  anglais,  etc..  Sachant  que  600.000  francs  d'effels 
devaient  payer  un  droit  de  timbre  358,05  en  France,  il  lui 
a  été  facile  de  cooaattre,  par  le  produit  de  l'impôt,  le  chiffre 
annuel  en  capital  des  effets  de  commerce  créés  en  France  et  la 
progression  du  chiffre  des  effets  de  commerce  français  qui,  dé 
34.972  millions  de  francs  en  1891,  s'élevaient  en  1900  k  28.826, 
soit  un  accroissement  de  16,6  0/0. 

2*  Un  accroissement  des  consommations  implique  un  accrois- 
sement des  ventes  et  des  achats.  Nous  donnons  ci-contre  le  ta- 
bleaudes  quantitésconsommées  en  France  en  18S0,  1875,  1900 
et  1902  pour  neuf  articles*  (froment,  pommes  de  terre,  sucre 
brut,  vin,  alcool,  Ihé,  café,  cacao  et  coton). 


1860  1875  1900  1903 

FromeaT. hect.  eS.flTl.TJl  98.791.752  116.452.825  119.215.000 

Pommea  â«  terre,  qmot.  56.282.341  92.030.130  121.098.620  110.225.902 

Sacre  brut quint.  1.142.256  2.642.480  4.757.980  4.978.312 

ViM hsct.  43.568.541  74.763.045  70.666.000  42.281.000 

Alcool hect.  638.000  1.065.000  1.783.000  1.259.000 

Thé kiloB.  91.610  336.433  1.079.389  936.310 

C«M... kUoa.  16.345.440  47.994.893  81.988.186  85.818.920 

Cmm kilo*.  1.982.213  8.723.349  17.450.901  19.248.810 

Coton kUo«.  59.272.880  101.339.160  168.882.442  188.062.000 

Si  l'on  examine  ce  tableau  on  reconnaît  qu'entre  1850  et  1875, 
comme  entre  1875  et  1900,  la  consommation  de  ces  différents 
articles  s'accroU  dans  des  proportions  importantes  :  de  2  k.  35 
par  habitant  en  1870,  la  consommation  du  froment  passe  en 
1875  à  2,69  et  en  1900  à  2,99.  Celle  des  pommes  de  terre  de 
1  q;  58  (1850)  s'élève  à  2,50  eo  1875  et  k  3,13  en  1900. 

I  Journal  de  la  SoMti  de  MMittigue,  février  1903.  Ce  chiffre  de  17  0/0  no  «ut 
que  pour  la  France  :  c'est  aoe  erreur  qne  de  l'étendre  ani  pafB  étnagen,  puisque 
ce  cliiffre  de  17  0/0  a  été  obtenu  en  calculant  le  droit  de  timbre  sur  dei  effets 

*  ÂMnuairt  âtatùtigut  dt  la  France,  1902  et  1903. 
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Celle  du  sucre  brut  de  3  k.  2,  en  18K0,  passe  à  7  k.  2  en 
l87SeU  12.SeD  1900. 

Celle  du  tid,  de  t  h.  21  en  1650,  éUil  en  1875  de  2,04  et  de 
1,70  en  1900  (chiffre  inférieur  à  celui  de  1875,  mais  supérieur  et 
celui  de  1850).  Par  contre  celle  de  l'alcool  triplait  presque,  pas* 
sant  de  1  1.  46  en  1850  (quantilé  imposée},  à  2,71  en  1875  et  à 
i,66  en  1900. 

La  consommation  du  thé  s'élevait  de  0  k.  5,  en  1850,  à  0,9  en 
1875  et  &  2,8  en  1900.  De  même  : 

par  100  babltutB.  —  Cmmo  18â0..     5,ft  1875. .     2,98     1900. .     45,1 

—  CM*      —  ..  43,1  —  ..   130.7       -  ..  221,9 

—  Coton    -  ..     1,7  pM  Uh.  -  ..      2,7       -  ..       3,3 

3*  Développement  des  moyens  de  transport.  —  De  1878  à  1900, 
en  vingl-deux  ans,  le  tonnage  en  marchandises  a  exactement  dou- 
blé et  le  nombre  des  voyageurs  triplé  comme  le  montre  le  tableau 
suivant'  : 


1878 

1900 

leos 

Nombre  da  Voyageun. 

152.806.132 

468.192.822 

426.437.000 

Nombre  nm«D4  an  p«r 

coon  d«  1  kilomètre 

R.779.387.262 

U.063.0I8.584 

13.334.776.000 

Nombre  do  tonnes... 

63.087.49S 

126.829.723 

129.305.000 

coure  de  I  kilomètre 

8.399.810.087 

16.5&7.188.228 

16.584.947.000 

Becettee  toUlee  de  l'ex 

ploitation 

9031 76.029  f 

1.616.839.1271 

1.505.110.0001 

4°  Opérations  de  botirse  et  de  banque.  —  11  serait  intéressant 
de  connaître  les  opérations  des  bourses  de  marchandises  et  de 
valeurs  ;  mais  cela  est  impossible  pour  les  bourses  de  marchan- 
dises et  difficile  pour  les  bourses  de  valeurs. 

Pour  les  bourses  de  marchandises,  les  stocks  ne  nous  rensei- 
gnent pas  sur  l'activité  des  afialres  en  bourse  :  à  des  stocks  bas 
eorrespondeni  souvent,  mais  pas  toujours,  dos  affaires  actives.  La 
Chambre  syndicale  a  tout  récemment  imposé  une  taxe  sur 
l'endos  des  filières,  mais  ce  Tait  est  trop  récent  pour  permettre 
une  comparaison. 

Pour  les  bourses  de  valeurs,  i'impAl  sur  les  opérations  de 

■  Annuaire  Ualiitigut  de  ta  Pranœ,  1881,  p.  428,  1901,  p.  16Z  et  1903 . 
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bourse  est  un  iodice  d'uoe  exaclilude  très  relative  et  qui  ne  peut 
servir  que  pour  les  dernières  aonées  dnpuis  la  loi  du  28  décem- 
bre 1895  ;  en  1896  le  produit  de  l'impôt  était 

de 5.064.000  francs 

elen  1903  de 7.366.600     — 

Le  développement  des  opérations  d'escompte  peut  être  coosi- 
déré  comme  un  indice  du  développement  de  l'actiTité  commer- 
ciale. Le  développement  des  escomptes  de  la  Banque  de  France 
depuis  1850  est  considérable  : 


1664 6  milIÎBTda  1/2. 

(  1899  ....     Il  milUards  746. 

1903 11.684.092.900 

1904 10.884.338.600' 

L'actif  des  grandes  Sociétés  de  crédit  (Crédit  Ljonnaîs, 
Comptoir  d'escompte,  Société  générale.  Crédit  industriel  et  So- 
ciété marseillaise]  était: 

en  1880  de     933  millions 
et,  fin  1904,  de  3.497     —       * 

soit  un  accroissement  de  près  de  300  0/0  en  21  ans. 

Sous  toutes  réserves,  on  peut  provisoirement  admettre  un 
accroissement  de  50  0/0  du  chiffre  des  transactions  en  France 
pendant  les  vingt-cinq  dernières  années. 

B.  —  Les  saccédanéB  de  la  monnaie  et  la  masse  nette 
des  transaotions. 

Nous  avons  à  nous  demander  ici  quels  sont  les  différents  suc- 
cédanés de  la  monnaie  et  quelle  part  il  convient  de  leur  assigner 
dans  le  règlement  des  échanges. 

<  Bullttin  dô  Statûliqut.  fémer  1906,  p.  170. 

*  BeonomisU  européen,  10  mare  19(fi,  p.  297.  Actif  (Port«f enille-eaconiptM, — 
Reporlt-iTRDcci  et  encaisse  diaponible). 
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.  —  1,88  TUIUKS   UOBILI6HES. 


On  i'  mooiré  que,  dans  le  commerce  iDternatioaal,  la  mon- 
oaie  mélallique  avait  un  substitut  dans  les  valeurs  mobilières  et 
on  a  cherché  à  savoir  dans  quelle  mesure  remjiloï  des  titres  dimi* 
nuait  l'emploi  de  la  monnaie  mélallique'.  I^g  valeurs  mobilières 
jouent  le  r6le  de  monnaie  dans  deui  circonstances  :  f  *  lorsqu'el- 
les sont  vendues  à  l'étranger  par  l'ordre  du  débiteur  lui-mécne  ; 
2°  lorsque,  dans  certains  cas  d'arbitrage  provoqués  par  l'état  du 
change,  elles  tendent  à  le  redresser  automatiquement. 

Mais  il  eslimpossiblede  savoirdans  quelle  mesure  elles  jouent 
le  r61e  de  succédané  de  la  monnaie  dans  le  commerce  interna- 
tional. 

11.  — '.  LKB  BUXETS  DB  B1.NQUK. 

Le  billet  de  banque  ne  peut  filre  considéré  comme  un  véri- 
table succédané  que  dans  la  mesure  où  il  n'est  pas  un  simple  re- 
présentant de  la  monnaie  métallique*. 

La  statistique  américaine  donne  une  évaluation  générale 
du  papier  non  couvert  et  elle  permet  de  comparer,  à  deux  mo- 
ments, les  progrès  de  la  circulation  productive  à  ceui  du  stock 
mélallique. 

18S4        l9oa 

mUUUdj.  lallllmU 

Papier  non  ooavert. 12,S  14,7 

Or  et  «Tgent 42.5  46,2 

On  voit  que,  tandis  qu'en  huilannées  le  stock  monétaire  or  et 
argent  progressait  de  3  milliards,  la  circulation  fiduciaire  ne 
s'élevait  que  de  2  milliards.  On  peut  en  conclure  que  la  circu- 
lation fiduciaire  ne  progresse  pas  comme  le  stock  métallique. 

<  Nogaro,  Le  râlt  de  la  monnaie  dane  la  commerce  international,  Thtse  1904, 
Ch.  V,  p.  97-115. 

*  11  bot  ajouter  que  l'eDCtitH  ne  sert  pu  Hulement  de  couTerlure  à  rémission, 
mais  de  répondant  aux  dépôts. 

L'encaiise  a  un  double  bul.  En  cas  de  criie,  Ui  billets  et  les  dépAla  viendront 
eoncurrenment  diminuer  l'encaisse  :  la  circulation  produclira  on  paiùer  i  àéeour 
Tcrt  dépasse  en  réalité  le  cbiCTre  apparent  que  rtTâle  la  différence  entre  l'enctiiss 
M  l'énùsiioa  —  elle  le  dépawe  théoriquement  de  tout  la  montant  des  dépOts. 
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Cette  opinioD  se  coolirnie  lorsqu'on  coasidère,  ood  plus  la 
propprtioD  globale  du  papier  à  découvert  bu  stock  métallique, 
mais  le  rapport  qui,  pour  une  banque  déterminée  ou  plusieurs 
grandes  banques  d'émissioD,  existe  entre  l'encaisse  et  la  circula- 
tioQ  fiduciaire. 

Si  l'on  examine,  par  exemple,  de  1850  à  1904  pour  la  Banque 
de  France  le  rapport  qui  existe  entre  l'encaisse  et  la  circulation, 
CD  voit  que  la  circulation  productive  tend  à  diminuer  :  le  rap- 
port de  l'encaisse  à  la  circulation  de  K3,3  0/0  en  18SS  et  de  o,23 
en  1865,  s'élève  à  62,6  en  1875,  à  76,4  en  1885  et  même  i  95,3  en 
1895  pour  redescendre  il  est  vrai  en  1899  à  80,1  et  se  relever  à 
86,9  le  31  décembre  1904.  Ce  n'est  pas  là  du  reste  un  Tait  excep* 
lionne].  Sans  parler  de  l'Angleterre  où  en  1899  te  rapport  de 
l'encaisse  à  la  circulation  était  de  .103  0/0  et  en  décembre  1901 
de  106  0/0',  l'encaisse  des  principales  banques  d'émission,  pen- 
dant les  vingt'Cinq  dernières  années,  s'est  accrue  dans  des  pro- 
portions beaucoup  plus  considérables  que  leuroirculation  :  entre 
1883  et  1897  l'encaisse-or  des  banques  d'Europe  s'élevait  de 
3.555  millions  à  8.745,  tandis  que  l'encaisse-ai^ent  progressait 
seulement  de  500  millions  et  la  circulation  fiduciaire  de  3  mil- 
liards. 

L'encaisse  métallique  des  banques  ne  représentait  autrerois 
que  la  moitié  des  billets  en  circulation,  parfois  même  seulement 
le  tiers.  Le  31  décembre  1903  la  circulation  de  27  établissements 
de  banques  d'émission  s'élève  à  19.397,9  millions  contre  une 
encaisse  totale  de  12.623  millions'  (non  compris  l'encaisse  du 
Trésor  des  ÉlaU-Unis]  soit  65,07  0/0  de  la  circulation  fidu- 
ciaire. 

Voici. du  reste  pour  les  principaux  pays  le  montant  des  en- 
càisses-or  fin  juin  1904  : 

<  Ad  31  ddcembre  1901,  ca  rapport  JUit  de  110,3  ponr  la  Banque  de  Rouie  et 
51,9  pour  la  Banque  d'Allemagne. 

*  Rapport  de  l'Adminiatratlon  dei  monnaies  et  mid«ille«,  1901,  p.  S8  et  103.  Ban- 
que ImpérUle  d'Allemagne,  Banqaea  d'Emisiioas  allemindea,  Banqne  d'Aotriche- 
HoQgrie,  Banque  Nationale  de  Belgique,  Banque  Nationale  Bulgare,  Banque  Natio- 
nale de  Danemark,  Banque  d'Eipagne,  Banque  de  Finlande,  Banque  de  Prance, 
Banque  Nationale  de  Qrèce,  Banque  d'Italie,  Banque  de  Naplea,  Banque  de  Sicile, 
Banque  de  Norrège,  Banque  des  Pa;*-Bas,  Banqae  de  Portugal,  Banque  Nationale 
de  Roumanie,  Banque  d'Angleterre,  Banques  d'ÈcoBie,  Banquet  d'Irlande,  Banque 
Impériale  de  RuMie,  Banque  Nationale  de  Serbie,  Banque  Royale  de  Suida,  Ban- 
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Buiqne  d'Autriolu-HoDgri« 1.189.7 

—  Nationale  de  D«neinarck 118.6 

—  d'Eapagne 367.9 

—  de   Fiolande 21.3 

—  de  France 2.776.6 

—  d'Italie 469.2 

—  de  Naplea 101 .4 

—  de  Sicile 40.9 

—  des  Paye-BaH 138.0 

—  de  Pttrtogal 27.1 

—  de  KonniaDie 68,6 

—  d'Angleterre 883.7 

—  de  Serbie. 18.0 

—  Impériale  de  Russie -.  2.222.7 

—  Boyale  de  Soède 82.6 

—  d'ÉmiaeioiM  Snieaee. 116.7 

—  de  l'Empire  allemand 760  > 

Trésor  dee  Étata-Uoia 3.391  > 

Antreabaoqnee  (Japon,  etc..) 1.097.4 

13.891  million*'. 

Les  encaisses-or  (y  compris  le  Trésor  des  Élais-Unis)  s'élèvent 
doDc,  eo  1904,  à  près  de  H  milliards  contre  ud  peu  plus  de 
19  milliards  de  billets  soit  73,6  0/0  :  ceui-ci  ne  sont  presque 
plus  dans  les  pays  &  monnaie  saine  que  les  représentants  de  l'or 
qui  s'immobilise  dans  les  caisses  des  grandes  banques  d'émis- 
sion. Cette  augmentation  de  l'encaisse  des  banques  d'émission 
est  un  fait  relativement  récent  :  depuis  1890  t'encaisse  d'or  de 
la  Banque  de  France  a  gagné  1.450  millions;  depuis  1896  celle 
de  la  Banque  impériale  de  Russie  a  progressé  de  302  millions, 
celle  de  la  Banque  d 'Au triche-Hongrie  de  677  millions,  et  le 
Trésor  des  États-Unis,  depuis  1885,  de  2  milliards  1/2.  L'accrois- 
sement de  l'encaisse-or  et  la  diminution  de  la  circulation  pro- 
ductive montre  que,  si  le  développement  des  transactions  et  de 
l'activité  économique  a  pu  être  compensé  par  l'emploi  des  suc- 

qoet  privées  de  Suède,  Banques  d'Ëmtsiion  Suisse,  Banqaes  NaUonales  dee  Élats- 
Ûnla,  Baoqae  du  Jipon. 

■  Paul  Leroj-Beaulieu.  Éeononiùtii  françaii,  i"  oclobre  1904,  et  Bulletin  d» 
ttatûttg^tt  et  dt  Ugitlalion comparée,  juitlsl  190t.  La  différence  enire  ce  chiffre  ri 
le  obUTrecité  plu*  haut  de  rencaisse  des  27  élablissements  de  Banques  d'émission  qui 
devrait  loi  être  tupénear,  puisqu'il  comprend  rencaisse  argent,  Tient  principalement 
de  l'absenoe  de  l'encaiiae  or  du  Trésor  des  Élali-Uni*  dans  la  premier  des  de«s 
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cédaa.és  de  la  monnaie,  cette  compensation  ne  peul  venir  de 
l'extension  de  la  circulation  productivp;  tout  au  contraire,  quand 
on  considère  les  billets  de  banque,  le  développement  de  leur 
emploi  comme  moyen  de  paiement',  loin  de  diminuer  la  de- 
mande de  monnaie  métallique,  a  eu  pour  résultat  de  l'accroUre 
dans  des  proportions  assez  considérables  pour  absorber  une 
part  importante  de  la  production  accrue. 

111.    —  cnÈyUES   ET   C0UPTes-C0tJR.4NTS,    COMPENSATIONS 
ET    VlBEHEniS. 

L'usage  du  chèque  est  très  répandu  dans  certains  pays  comme 
aux  Etats-Unis  et  en  Angleterre  où,  même  pour  les  paiements 
au  détail  ei  le  règlement  des  fournisseurs  de  la. vie  journalière, 
épicier,  boulanger,  boucher,  etc..  le  carnet  de  chèques  remplace 
le  porte-monnaie.  Des  enquêtes  ont  permis  de  se  rendre  compte 
de  l'importance  de  ce  mode  de  paiement  dans  ces  deux  pays*. 

Aux  États-Unis,  en  1874,  l'enquête  Garfield,  portant  sur  52 
banques  de  différentes  catégories,  fixait  à  88  0/0  la  proportion 
des  paiements  en  chèques,  mandats  et  effets  de  commerce  contre 
i2  0/0  en  numéraire  et  billets.  En  1881,  l'enquête  Knox,  por- 
tant sur  2.132  banques,  révélait  une  proportion  de  94  0/0  ;  ea 
1890-92,  d'après  l'enqnête  fiacey  portani  sur  3.i7i  banques,  la 
proportion  n'était  plus  que  de  91  0/0.  D'autre  part,  dans  les  paie- 
ments commerciaux,  d'après  une  enquête  de  (896,  cette  propor- 
tion n'est  que  de  40  k  KS  0/0  pour  le  détail,  75  0/0  pour  le  gros, 
80  0/0  pour  l'ensemble  des  transactions. 

En  Angleterre  des  enquêtes  individuelles  ont  donné  les  résuh 
lata  suivants  : 

1880.  John  B.  Martin 96,60  à  96,90 

—  Ponnall  : 

—  LondiM ..  97,23 

—  Edimboni^ 86,78 

—  DobUn. 8»,90 

—  Banques  de  261  places 72,86 

■  Lm  ncentements  momSliim  de  l'idministralion  du  fiaancES  ont  conslalé,  Doui 
l'aTODS  tu,  que  la  proporlioD  des  billeli  de  banque  daca  la  circulitiOD  s'itiil  dleTèe 
de  67,63  0/0  en  1885  k  87,02  en  1903. 

*  P.  des  Esura,  La  monnaie  et  le  papitr  dont  la  eireulation.  Journal  de  ta 
SooiiU  de  ttatittiqut  de  Paru,  mai  1S96. 
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1888.  J.  B.  Hartin  : 

1881 .  Arny  ud  Smvj  Storu 63.6 

1887.  -  67,0 

1881 .  Civil  Service  Sapplf  AMOcUtion 42,3 

1887.  —  41,1 

Le  mouvecneat  des  Clearing  houses  raoDire  le  développement 
coDsidérable  des  compensalioas  aux  Étals-Unis  et  en  Angleterre. 
A  Londres,  en  1839,  les  sommes  réglées  au  Clearing  house 
étaient  de  ^...  954  millions. 


a  l8S7de£.. 

1.900  millioiis 

1868de£.. 

3.425        — 

1873  de  JE.. 

6.070       — 

.  1890  de  t. 

7.801       — 

1900  de  £.. 

8.970       — 

1902de£.. 

10.028       — 

I90ide«.. 

10.564.197.000 

soit  quatre  milliards  1/2  de  £...  de  plus  qu'en  1873  ou  une  aug- 
mentation de  66  0/0  en  trente  ans. 

Aux  Étals-Unis  le  total  des  Clearing  bouses  (y  compris  celui 
de  New- York)  était  : 


1880  de  258.9i3  millions 

de  francs 

1890       314.032 

— 

1900       446.541 



1901       613.964 

_ 

1902       595.311 

— 

1903       551.145 

— 

ou,  en  vingt  ans,  une  augmentation  de  140  0/0. 

En  France,  au  contraire,  les  effets  compensés  à  la  Cham- 
bre de  compensation  de  Paris  ne  s'élevaient,  en  1872-73,  qu'à 
1 .057  miliionsde  francs  et,  en  1903-1904,  &  8.559,8,  tandis  que  les 
opérations  du  Clearing  bouse  de  Londres  s'élevaient  à  250  mil- 
liards '.  Mais  il  faut  se  souvenir  {*  que  les  agents  de  change  de 
Paris  liquident  eux-mêmes  leurs  affaires  par  voie  de  compensa- 

<  Bulletin  dt  Statitti^[ut,  1904,  p.  7W. 
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tion;  2*  que  la  Banque  de  France  rempli!  pour  toute  la  France 
l'ofâce  d'un  vaste  clearing  house  gr&ce  à  ses  mandats  de  vire- 
ments. 11  y  a  donc  lieu  de  tenir  compte,  pour  la  France,  des  vire- 
raenls  de  la  Banque  de  France  qui  se  sont  développés  dans  des 
proportions  considérables  : 

De  6.998  millions  en  I8S0,  les  virements  de  la  Banque  de  France 
se  sont  élevés,  en  1875,  à  59.638,  à  86.661  en  1890  et  à  124.963  . 
en  1903;  s'élevanl  de  1800  0/0  en  cinquante  ans  et  de  plus 
de  100  0/0  dans  les  vlnfi^t-cinq  dernières  années.  On  voit  que  les 
compensations  des  chèques  et  efTets  de  commerce  pour  les  clea- 
ring bouses  américaines  sont  remplacées  en  France  par  lesvire- 
ments  de  la  Banque  de  France. 

Mais  ici  encore,  en  face  de  ce  développement  des  procédés  de 
règlement  amétalliques,  il  ne  faut  pas  oublier  que,  si  en  un  cer- 
tain sens  l'accroissement  de  ces  succédanés  de  la  monnaie  pro- 
duit une  économie  de  numéraire,  il  présuppose  par  ailleurs  un 
certain  accroissement  de  la  monnaie  métallique.  Le  développe- 
ment du  crédit,  comme  celui  de  la  circulation  Rduciaire,  est 
une  des  causes  qui  a  nécessité  l'accroissement  de  l'encaisse  mé- 
tallique des  grandes  banques  dont  nous  parlions  tout  à  l'heure  : 
les  encaisses  des  Banques  s'accroissent  à  mesure  que  la  circu- 
lation fiduciaire  s'étend  et  à  mesure  que  l'usage  du  chèque 
comme  du  billet  de  banque  se  généralise.  L'énorme  dévelop- 
pement des  compensations  et  virements  et  l'extension  de  la 
circulation  fiduciaire  ne  produisent  pas  une  économie  nelte  de 
numéraire,  puisqu'ils  rendent  nécessaire  l'extension  de  la  base 
métallique  sur  laquelle  ils  reposent. 

Après  avoir  envisagé  chacun  des  différents  succédanés  de  la 
monnaie,  on  doit  considérer  l'ensemble  des  moyens  d'échange 
et  de  règlement  amétalliques  et  rechercher  dans  quelle  me- 
sure leur  emploi  diminue  celui  de  la  monnaie  métallique.  Le 
développement  des  succédanés  de  la  monnaie  a-l-il  été  égal, 
inférieur  ou  supérieur  au  développement  des  transactions?  Quel 
chiffre  doit-on  défalquer  de  la  masse  brute  des  transactions  pour 
obtenir  la  masse  nette?  La  vériRcation  expérimentale  de  la  théo- 
rie quantitative  rencontre  ici  un  obstacle  qui  nous  paraît,  en 
l'état  de  nos  connaissances  statistiques,  insurmontable:  il  n'existe 
pas  de  statistique  donnant  la  proportion  des  achats  et  ventes  faits 
avec  et  sans  monnaie.  Même,  si  nous  connaissions  la  proportion 
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de  la  masse  nelle  à  la  masse  hrule  des  transaclîoas,  serions- 
nous  en  droit  de  nous  servir  des  évaluations  qui  ont  élé  faites 
du  développemenl  des  transactions  pendant  le  dernier  quart  du 
XIX*  siècle?  Les  indices  indirects,  sur  lesquels  on  peut  s'appuyer 
pour  établircelte  évaluation  ne  sont  ni  assez  concordants  ni  assez 
généraux  pour  autoriser  les  iaductions  qu'on  voudrait  en  tirer. 
Les  évaluations,  (]ue  nous  n'avions  acceptées  que  provisoire- 
ment, paraissent  étrangement  arbitraires;  elles  nous  semblent 
destinées  à  montrer  combien  il  est  hasardeux  et  chimérique  de 
chercher  à  mesurer  le  volume  des  transactions  ou  même  ses 
variations. 

Les  difricultés,  qu'on  rencontre  dans  l'évaluation  des  stocks 
monétaires,  et  les  contradictions  des  statistiques  de  stocks  peu- 
vent sembler  négligeables  pour  quelque  importantes  qu'elles 
soient  en  réalité.  Mais,  en  présence  de  l'arbitraire  des  évaluations 
du  volume  des  transactions,  toute  vériQcation  espérimenlale 
lin  peu  précise  de  la  théorie  quantitative  nous  paraît  impos- 
sible; c'est  ce  que  pense  l'un  des  plus  Tenues  partisans  de 
cette  théorie,  M.  A.  Marshall,  qui  s'exprime  à  ce  sujet  en  ces 
termes  : 

(<  Je  pense  que  nous  n'avons  pas  et  que  nous  ne  pourrons  pas 
avoir,  en  celte  génération,  de  statistiques  capables  de  nous  per- 
mettre de  suivre  le  rapport  statistique  entre  le  montant  des  mé- 
taux précieuxoujepréférerais  dire  entre  la  quantité  de  monnaie 
et  le  niveau  moyen  des  prix;  car,  en  supposant  que  la  masse 
monétaire  reste  la  même,  la  hauteur  de  la  moyenne  des  prix 
peut  varier  par  suite  de  diverses  causes  : 

1*  Variation  dans  le  volume  des  marchnadises  vendables.  - 

2*  Variation  dans  le  nombre  moyen  de  Tois  que  chaque  objet 
change  de  mains  annuellement. 

3*  Variation  dans  le  nombre  de  fois  que  chaque  pièce  de  mon- 
naie ou  chaque  élément  de  la  masse  monétaire  change  de  mains 
annuellement. 

1*  Proportion  qui  existe  entre  les  achats  compris  dans  la  circu- 
lation monétaire  et  ceux  qui  se  passent  en  dehors  d'elle  '  ». 

■  A.  Mtnbajl,  q.  9,629  ia  tppandU  to  the  Fiaai  Report  of  Ihe  Ro;>l  Commisaion 
■ppoiQled  to  iaquire  iato  the  récent  changes  in  the  relatiTe  Talae  of  Um  precious 
mellls  (LoDdon,  IB88). 
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CHAPITRE  lit 
Comparaison  des  deux  termes  du  problôine. 


Il  De  nous  reste  plus  qu'à  examiner  les  différents  essais  de  vé- 
rifîcalion  expérimeolale  de  la  théorie  quantitative  qui  ont  été 
tentés  par  MAI.  de  Foviile,  Aupetit,  Nogaro,  Laugblin,  Mac 
Leao  Hardy  et  Milchéll.  Ces  tentatives  se  divisent  en  deux  caté- 
gories, selon  qu'elles  ont  pour  objet  de  vérili{reKpérimenta]G- 
menl  la  formule  mondiale  de  la  théorie  quantitative  ou  sa  for- 
mule nationale  : 

A.  —  TéiilloatiOD  ds  la  fornmls  mondiale 
d«  la  théorie  quantitative. 

M.  Aupetit  a  cherché  à  vérifier  la  théorie  quantitative  sous  sa 
forme  simpliste  et  sous  sa  forme  complexe. 

Tout  d'abord,  M.  Aupetit  a  pensé  qu'on  peut  faire  abslraclion 
de  l'uo  des  deux  termes  du  problème,  la  demande  de  monnaie, 
lorsqu'on  n'envisage  que  de  courtes  périodes  »  où  la  demande  de 
monnaie  peut  être  considérée  comme  constante,  de  telle  sorte 
que  les  variations  du  stock  métallique,  l'offre  seule,  puissent  être 
prises  en  fonctions  des  variations  du  rapport  entre  l'offre  el  la 
demande'  ». 

C'est  ce  qui,  selon  lui,  est  arrivé  pendant  la  période  de  1849- 
1860  où  la  découverte  des  mines  d'or  australiennes  a  eu  pour 
résultai  une  brusque  augmentation  du  stock  monétaire  et  dans  la 
période  de  1868-1879  où  la  démonétisation  de  l'argent  &  produit 


■  Aap«tît,  of.  oit.,  p.  27!  :  ■  Un  pcemi«r  artiace  consiste  k  observer  seolemeat 
cerUinti  criies  rapide»  pendant  letquellei  la  brusque  Tiriation  de  la  production 
mooitaire  ne  laisse  pas  ani  autres  facteun  le  lemps  d'exercer  une  influence  ap- 
préciable ■. 
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une  brusque  dimioulioa  de  l'accroissemenl  du  slock  annue). 
L'inflatioo  monétaire  du  xvi*  siècle  pourrait  illustrer  d'un  esem- 
pie  plus  probant  encore  ce  procédé  de  vérification  puisqu'à  cette 
époque  les  autres  facteurs  du  problème,  supposés  constaots, 
l'étaient  sans  doute  beaucoup  plus  qu'aujourd'hui  :  les  besoins 
circulatoires  variaient  alors  infiniment  moins  et  les  moyens 
accessoires  de  paiement  n'étaient  encore  guère  développés. 

Ne  tenir  compte,  même  pour  des  courtes  périodes,  comme  le 
fait  M.  Aupetit,  que  de  la  brusque  variation  de  la  production 
métallique  est  une  solution  qui  esquive  plus  qu'elle  ne  résout 
la  difficulté;  elle  maintient  la  théorie  quantitative  dans  les 
fermes  vagues  d'une  influence  imprécise  de  la  monnaie  sur  les 
prix  et  ne  permet  pas  de  constater  le  rapport  statistique  existant 
entre  la  quantité  de  monnaie  et  le  niveau  moyen  des  prix.  Ce 
procédé  de  vérilîcatioD  qui  repose  sur  une  présomption  de  per- 
manence inadéquate  à  la  réalité  n'aboutit  pas  à  une  mesure, 
mais  seulement  à  une  approximation  de  mesure  :  la  théorie 
quantitative  n'est-elle  pas  susceptible  d'une  vérification  plus 
précise? 

Lorsque  M.  Aupetit  veut  tenir  compte  des  autres  éléments  du 
problème,  il  est  conduit  à  des  évaluations  arbitraires  qui  prêtent 
à  la  critique.  Le  second  procédé  qu'il  emploie  pour  vérifier  la 
formule  mondiale  de  la  théorie  quantitative  fait  intervenir  la 
demande  comme  l'offre  de  monnaie.  M.  Aupetit  cherche  à  cal- 
culer l'accroissement  de  la  demande  de  monnaie  et  la  proportion 
dans  laquelle  le  stock  d'or  aurait  dû  augmenter  annuellement 
pour  satisfaire  :  1*  les  besoins  nouveaux  de  circulation;  2'  la 
consommation  industrielle;  3°  la  perle  par  le  frai  ;  puis  il  com- 
pare au  développement  réel  de  la  production  de  l'or  la  progres- 
sion que  celle-ci  aurait  dû  subir  depuis  1878  pour  maintenir  les 
prix  au  même  niveau  ;  celte  comparaison  luipermelde  constater 
des  déficits  dont  la  courbe  ne  contredit  pas  la  courbe  des  prix 
dressée  d'après  les  index  de  Sauerbeck.  C'est  là  sans  contredit  un 
procédé  élégant  de  vérification,  mais  qui  repose  sur  des  bases 
bien  fragiles.  Si  Ton  considère  les  évaluations  qui  servent  de 
point  de  départ  à  la  comparaison,  on  se  rend  compte  qu'elles 
sont  singulièrement  arbitraires.  Le  calcul  de  la  proportion  dans 
laquelle  le  stock  d'or  aurait  dû  augmenter  pour  satisfaire  aux 
besoins  nouveaux,  monétaires  ou  industriels,  repose  sur  des  éva- 
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lualioas  ÏDcertaines  :  sans  parler  de  la  statistique  de  la  consom- 
matioo  industriellf:,  statistique  si  peu  digne  de  foi,  esl-oa  en 
droit  de  généraliser,  pour  le  Traï,  les  évaluations  relatives  à  la 
France,  alors  que  le  taux  d'usure  varie  selon  les  pays,  le  moment 
et  les  pièces?  Est-on  surtout  en  droit  de  prendre  comme  indice 
du  développement  des  transactions  mondiales  une  moyenne  entre 
le  taux  d'accroissement  des  revenus  soumis  i  l'income  lax  de 
1880  à  1890  et  celui  du  produit  de  l'impôt  des  patentes  cotre 
J875etl900? 

Oa  est  donc  obligé  d'en  revenir  au  premier  procédé  de  vérifi- 
cation de  M.  Aupelit,  procédé  qui  réduit  la  théorie  quantitative 
&  sa  forme  simpliste,  à  la  constatation  d'une  influence  de  la 
monnaie  sur  les  prix,  influence  mise  en  relief  à  certains  moments 
par  l'accroissement  de  la  production  mondiale. 

B.  —  Téritloation  da  la  tonniile  nationale 
de  la  tbterie  quantitative. 

Si  Ton  ne  peut  arriver  à  une  vérification  plus  précise  de  la 
formule  nationale  de  la  théorie  quantitative,  peut-être  peut-on 
mieux  y  parvenir  lorsqu'on  réduit  l'application  de  celte  théorie 
aux  limites  d'une  nation  :  des  vérifications  ont  été  faites,  pour 
la  France  par  MM.  de  Foville  et  Nogaro,  pour  l'Angleterre  par 
M.  Nogaro,  pour  les  Étals-Unis  par  ÂIM.  Mac  Leao  Hardy,  Lau- 
ghlinel  Mitchell.  Les  premiers  se  sontcontentés de  comparer  les 
variations  de  prix  aux  variations  du  stock  monétaire  national 
telles  qu'elles  se  dégagent  des  statistiques  douauières  et  de  la 
statistique  des  frappes;  les  économistes  américains  ont  cherché  à 
introduire  dans  la  comparaison  l'élément  transactions  et  l'élé- 
ment crédit. 


Pour  comparer  aux  variations  des  prix  le  mouvement  des 
métaux  précieux,  M.  de  Foville  a  pensé  s'adresser  aux  statisti- 
ques combinées  de  la  Douane  et  de  la  Monnaie  :  ces  statistiques 
font  voir  quelles  sont  tes  époques  06  l'approvisionnement  métal- 
lique de  la  France  a  fait  le  plus  de  progrès;  d'autre  part  la  dou- 
ble évaluation  de  la  douane  permet  de  suivre  la  marche  an- 
Duelle  des  prix  dans  notre  commerce  extérieur  et  les  variations 
C.-S.  —  Édoi-ako  D0U.ÉANS.  8 
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proportion Dttlteg  de  ces  prix  par  rapport  à  l'aaaée  précédeole'. 
De  cette  comparaison  à  laquelle  s'est  livré  M.  de  Foville  il 
résulte  que  le  seul  moment  où  apparaît  iioe  concordance  est  le 
commencement  du  second  empire  où,  à  un  afflui  d'or,  corres- 
pond- une  période  de  renchérissement.  Mais  cette  coocordaoce 
de  la  marche  des  prix  et  des  stocks  dïsparatt  k  partir  de  1865. 


186fi.  . 


1867.. 
1868.. 


Notre  stock  monétaire  s'étant  accru  de  plus  de  deux  milliards 
en  cinq  ans,  les  prix  auraient  dû  hausser  :  «  Au  lieu  de  cela,  ils 
reculent  de  4  à  K  0/0  en  1865.  de  5  à  6  0/0  en  1866,  de  4  à  5  0/0 
en  1867  et  de  3  à  4  0/0  en  1868.  En  quatre  aos,  cela  fait,  au  lieu 
d'une  hausse,  une  baisse  énorme  et  voilà  qui  n'est  pas  pour  for- 
tifier en  nous  le  respect  de  la  théorie  quantitative'  ». 

De  même,  après  1870,  k  une  diminution  de  notre  stock  mo- 
nélaire  correspond  une  hausse  de  prix  qui  ne  s'explique  pas  par 
l'exagération  des  émissions  de  billsts  puisque  cette  hausse  n'était 
pas  spéciale  à  la  France.  De  même  encore,  de  1891  à  1896,  la 
douane  constate  un  accroissement  du  stock  métallique  de  1.200 
millions,  alors  que  les  prix  de  gros  continuaient  de  baisser. 

M.  Nogaro*  a  complété  cet  aperçu  de  l'indifférence  des  prix  à 
l'égard  des  variations  du  stock  métallique  telles  qu'elles  résul- 
tent des  statistiques  douanières.  M.  Nogaro  a  comparé,  entre 
1849  et  1901,  les  prix  d'après  les  index  de  Foville  et  la  double 
évaluation  de  la  douane  aux  mouvements  d'importation  eld'expor- 


>  M.  d«  PoTJllc,  La  Ihiorit  quantinitive  et  Ut  pria,  Ec.  fi:,  %  a 
des  itudes  lu  plut  Bnea  sur  la  théorie  qaaDliUtir«,  p.  561. 
■  De  PoTille.  op.  oit. 
"  Nogaro,  op.  eit.,  p.  176,  182. 
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4ation  des  métaux  précîeui.  Si  I'od  examiae  le  tableau  dressé 
par  M.  Nogaro,  on  ne  constatera  avec  lui  ai  une  hausse  corréla- 
lîve  à  un  afflux  de'métaun  précieux  ni  une  baisse  correspondant 
à  une  diminution  ou  à  un  arrêt  des  importations.  De  1848  à 
1851,  on  ae  peut  distinguer  aucune  corrélation  entre  la  propor- 
tion du  mouvemeot  annuel  des  prix  el  l'accroissement  annuel  du 
stock.  En  1865-66-67  à  des  excédents  d'importation  correspond 
une  baisse  des  prix  al,  en  1874,  une  importation  de  800  millions 
oe  parait  avoir  eu  aucune  action  sur  les  prix.  En  1888,  il  y  a 
hausse  malgré  un  déficit;  malgré  un  autre  déficit,  la  baisse  con- 
tÎDue  encore  en  1890  et  M.  Nogaro  parait  en  droit  de  conclure  : 
a  Sauf  pour  la  période  de  1840  à  18S0,  il  n'y  a  aucune  coocor* 
dance  caraclérisée  entre  les  variations  du  stock  éi  celles  des 
prix  », 

II.    —    ANGLETERRE. 

M.  Nogaro  a  répété  pour  l'Angleterre'  l'expérience  qu'il  avait 
faite  pour  la  France  :  de  18S0  à  1900,  il  ne  lui  parait  pas  possi- 
ble d'établir  une  relalioa  entre  les  mouvements  des  prix  et  les 
niouveraenU  de  la  balance  métallique;  à  partir  de  1890,  par 
exemple,  à  un  excédent  d'importations  qui  devrait  produire  la 
hausse  correspond  la  baisse;  à  ua  accroissement  du  stock  métal- 
lique de  1.200  millions  en  cinq  ans  répond  une  baisse  continue 
de  prix. 

m.   —    ËTATS-UNiS. 

En  Amérique,  MM.  Mac  Lean  Hardy,  Laughlin  etMitchellont 
«u  l'ambition  de  réunir  et  de  comparer  un  ensemble  plus  com- 
plet de  statistiques  ;  ils  ont  cherché  à  représenter  ou  même  à  éva- 
luer le  développement  des  transactions  pour  l'introduire  dans 
leur  essai  de  vérilication. 

M.  Mac  Lean  Hardy',  pour  la  période  qui  s'éteod  de  1860  à 
1891,  a  réuni,  année  par  année,  des  renseignements  statistiques 
sur  les  quatre  points  suivants  : 

1*  La  circulation  monétaire  or,  argent,  papier-monnaie  et  bil- 

■  Nogaro,  op.  eit.,  p.  183-18*. 

»The  Qiuntit;of  Mooe;  aod  Pricas  (1860-1891),  Journal  of  politioal  Eeonamy 
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leU,  chiffre  absolu  et  valeur  proportionDelle,  d'après  les  états 
publiés  par  le  secrétaire  du  Trésor. 

2*  Le  niveau  moyeo  des  prix  d'après  l'enquête  de  1893  et  les 
index  AIdrich-FaIkoer. 

3°  Les  opérations  du  Clearing-houso  de  New-York  (chiffres 
absolus  et  valeur  proportionoeHe). 

4°  La  prime  de  l'or  pendant  le  cours  Torcé  (1862-1878). 

Quelles  conclusions  son  auteur  en  a-t-il  tirées?  En  laissant  de 
côté  la  période  du  cours  forcé  (I862-I878),  on  peulconslaler  une 
baisse  de  prix  de  16  0/0  de  1882  à  1892  (index  1882  :  1U8  et  4891  : 
92).  Cette  baisse  de  prix  s'cxpHque-t-elle  par  une  contraction 
de  la  circulation  monétaire?  Nullement,  puisque  de  1882  k  1892 
cette  circulation  s'est  élevée  de  269  0/0  à  .%7  0/0  et  que,  comme 
nous  l'avons  dit  plus  haut,  c'est  pendant  cette  période  que  s'est 
formée  l'énorme  encaisse  du  Trésor  des  Étals-Unis.  Veut-on  faire 
appel  au  développement  des  transactions  pour  expliquer  cette 
coatradictîon  apparente?  M.  Mac  Lean  Hardy  a  fait  intervenir  le 
chiffre  des  compensations  au  Clearing-bouse  de  New- York  pour 
montrer  que,  loin  de  s'être  accrue  pendant  celle  période,  l'acli- 
vité  économique  était  restée  slalionnaire  :  dans  son  tableau  le 
mouvement  du  Cleariog-house  de  New-York  aété  choisi  comme 
l'indice  indirect  du  volume  de  transactions,  choix  assez  judi- 
cieux, car  le  mouvement  des  compensations  représente  bien, 
sinon  la  masse  netle,  du  moins  la  masse  brute. 

M.  Hardj  conclut  en  ces  termes  :  «  La  circulation  el  les  prix 
aux  Étals-Unis  marchent  toujours  en  sens  contraire  el,  quelles 
qu'aient  pu  être  les  causes  réelles  de  la  dépréciatiqa  des  marchan- 
dises, le  plus  ou  moins  d'abondance  de  monnaie  n'y  est  pour 
rien  ». 

M-  Laughiin'  a  voulu  rendre  cette  tentative  de  vérification 
plus  frappante  encore  en  la  traduisant  par  un  diagramme  que 
nous  donnons  ci-contre  el  quipermetfle  comparer  trois  courbes: 

1°  Variations  des  prix  de  1860  à  1898. 

2*  Variations  du  volume  de  la  circulation  monétaire  par  rap- 
port à  l'année  1860,  année  de  base  égale  k  (00. 

3°  Variation  de  la  circulation  monétaire  par  tête  d'habitanl 
par  rapport  à  l'année  4860*. 

'  Laughlin,  The  principUi  of  nion«y  (p.  328),  Sow-York,  1903. 

*  Afin  de  répondre  à  l'otyection  faite  par  le  général  Walker  (0.  /.  of  E.,  juil- 
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De  cette  companùsoa,  il  résulte,  selon  M.  Laughlin,  qu'il 
a'esisie  aucun  rapport  eotre  les  varïatioos  de  prix  et  les  varia- 
fionn  du  volume  de  la  circulation  monétaire. 
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M.  Mitctiell'  a  voulu  tenir  compte  d'une  objection  qui  a  pu 
être  faite  à  la  tcatative  de  M.  Hardy.  On  peut  dire  que  ie  mouve- 
ment des  Glearing-houses  est  un  indice  défectueuxdu  dévetoppe- 
mentdes  transactions  puisqu'il  indique  le  développement^  non 
de  la  masse  netle  des  Iranasclioog,  mais  de  la  masse  brute,  sans 
qu'on  puisse  savoir  la  proportion  dans  laquelle  ce  développe- 
ment a  accru  ou  non  le  besoin  de  monnaiemétallique.  Onpour- 
raitméme  aller  jusqu'à  dire  que,  loin  de  prouver  un  accroisse- 
ment de  ce  besoin  de  numéraire,  le  mouvement  des  Clearing  est 
un  indice  desa  décroissance.  Pour  parera  celte  critique,  M. Mit- 
chell  a  cherché  à  calculer  par  ailleurs  l'accroissement  du  be- 
soin de  numéraire  qui  vientdu  développementde  l'activité  écono- 
mique. De  1860  à  1891,  selon  cet  économiste,  l'accroissement 


lit  1895)  qui  prAteDdait  qu'an   ne   tenait  pu  compte  da  la  demande  de  moaoaÎA 
rAsaluat  del'acCFoÙHineDt  delà  popnUtÎQD. 

'  Oaanlitjr  Iheorj  of  Uie  Vaine  of  Honey,  Jotim.  of.pol.  Be.,  Marah.  1896. 
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total  de  volume  des  bieDB  échangeables  a  été  du  double  en  agri- 
culture et  d'un  peu  moias  do  quiotople  eu  industrie.  1/ aboli- 
tion des  intermédiaires  et  d'autres  progrès  semblables  ont  di- 
minué le  nombre  de  fois  que  les  mêmes  biens  changent  de  mains 
et  réduit  dans  cette  mesure  le  volume  des  transactions.  Le  crédit 
8*est  développé  de  1 100  0/0  et  la  circulation  monétaire  s'est  accrue 
de  350  0/0.  Par  conséquent,  si  en  1860  on  représente  le  besoin 
de  numéraire  par  400  unités,  on  peut  dire  qu'en  1891  il  était  au 
moins  égal  à  500.  Si,  en  1860,  la  circulation  métallique  formait 
63  0/0  de  la  totalité  des  moyens  d'échange  (y  compris  la  circula- 
lion  fiduciaire),  en  1891  elle  n'en  formait  plus  que  33  0/0.  Le 
travail  de  la  monnaie  en  1860  était  de  63  0/0  des  100  unités  ou 
de  63  unités.  Donc,  le  travail  de  la  monnaie,  représenté  en  uni- 
tés, s'est  accru  de  266  0/0.  Mais  d'autre  pari,  la  monnaie  métal  - 
tique  actuellement  en  circulation  s'est  accrue  de  350  0/0.  Par 
suile  on  ne  peut  pas  dire  que  la  baisse  des  prii  de  1860  à  1891 
puisse  être  assignée  à  une  augmentation  du  travail  monétaire 
en  disproportion  avec  l'augmentation  de  la  monnaie  elle-même. 
M.  Laughiin'  a  dressé  le  tableau  suivant  destinée  moutrer  les 
variations  delà  monnaie  eldes  prix  pendant  la  période  de  crise 
de  1873. 
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Le  «  travail  monétaire»  est  représenté  parla  somme  totale  des 
compensations  au  Clearing-house  deNew- York;  celle-ci  montre 

'  LaQBhlin,  op.  oit.,  p.  330. 
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l'inévitable  conlraction  du  volume  des  transaclioos  qui  suit  loule 
crise  commerciale.  La  masse  des  échauges,  de  (874  à  1878,  pré- 
Beuta  une  diminution  de  1/3  :  «  C'est  là, dit  M.  Laughlin,  une 
indication  généralede  ta  mesure  dans  laquelle  le  volume  géné- 
ral des  transactions  décroit.  Ce  tableau  montre  que  le  travail 
monétaire  fui  considérablement  réduit.  Mais,  d'aulre  part,  l'au- 
tre facteur,  la  quantité  de  monnaie  encirculation,  ne  subit  aucun 
changement  ni  certainement  aucune  diminution.  Si  l'on  fait 
inlervenir  la  théorie  quantitative,  une  contraction  du  travail 
monétaire,  sans  variation  dans  le  volume  de  la  circulation  moné- 
taire, aurait  dû  produire  une  hausse  de  prix.  Malheureusement 
pour  celle  théorie  la  dernière  colonne  du  tableau  indique  une 
baisse  de  prix  d'un  quart  à  peu  près-  Ou  objectera  peut-être  que 
cette  baisse  de  prix  vient  de  la  contraction  du  crédit;  mais  les 
colonnes  3  et  4  prouvent  qu'au  contraire  il  y  a  eu  développement 
du  crédit'  ». 


C.  —  ConolasIonB  sur  l'inflaeiice  du  facteur  monétaire 
mr  las  Taiiatioiu  de  prix. 

Se  fondant  sur  les  travaux  de  MM.  Hardy  et  Milchell,  M.  Lau- 
ghlin  prétend  que  la  théorie  quantitative  est  contredite  par  les 
faits  et  il  déclare  que  cette  coDtradiclioo  résulte  du  vice  indélé- 
biledont  est  entachée  la  théorie  quantitative.  SetoaM.  Laugblio, 
cette  théorie  repose  sur  une  erreur  radicale  :  la  confusion  entre 
les  deux  fonctions  de  la  monnaie,  la  fonction  d'étalon  et  la  fonc- 
tion de  moyen  d'échange,  fonctions  historiquement  et  logique- 
ment séparables.  Quand  on  construit  une  théorie  des  prix,  on 
doit  envisager  la  monnaie,  non  dans  sa  fonction  de  moyen 
d'échange,  mais  dans  sa  fonction  d'étalon,  et  c'est  tout  le  con- 
traire que  font  les  adeptes  de  la   théorie  quantitative'.    Nous 

■  LangUio,  p.  331,  op.  cit. 

*  Langblin,  p.  3St ,  op.  eii. ,  p.  342.  ~  Voki  comment  on  fieat  résumer'  la  pensée 
de  M.  LaDgfalin.  Sa  critique  repose  nur  l'iadépendance  qu'il  prétend  exister  logi- 
qnemBDt  eotre  les  deux  fonclioDS  de  la  monnaie.  Lei  majsna  d'échange  peuvent 
Tader  en  quantité  san»  atteindre  dans  sa  râleur  réialcn  et,  par  conséquent,  sani 
■Toir  ancun  effet  lor  le  niTean  des  prii.  Ce  ne  sont  pas  les  qnanlitéa  d'or  emplofiei 
comme  moyen  d'écbaage,  maïs  la  baisse  de  sa  Taleor  comme  étalon  (baisse  due, 
salon  LauKblin,  i  une  diminution  du  coQt  d'acquisition)  qui  détermine  nne  varia- 
tion dan*  le  uiveia  des  pria  d«a  «aires  marcbandÎMa,  ■nnt  tante  monétiiatioii  det 
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n'irons  pas  aussi  loin  que  M.  Laughiin.  Nous  ne  croyons  pas 
qu'on  puisse  détacher  la  fonction  d'étalon  de  la  fonRIoo  de  moyen 
d'échange.  La  monnaie  est  une  marchandise  qui  ne  peut  servir 
d'étalon  que  parce  qu'elle  est  écbangeahie  et  qu'en  fait  elle 
s'échange.  Historiquement  la  marchaudise-étaloo  n'a  jamais  été 
exclusivement  une  commune  mesure  des  valeurs  :  les  hœufs  dont 
parle  Homère,  les  poissons  secs  qui  en  Islande,  au  xv*  siècle, 
servaient  d'étalon,  avaient  été  choisis  comme  mesure  de  la  va- 
leur parce  qu'ils  étaient  les  hiens  les  plus  recherchés  et  servaient 
par  suite  de  moyens  de  paiement  et  d'échange.  Logiquement, 
on  ne  peut  concevoir  une  marchandise-étalon  qui  ne  remplirait 
pas,  dans  certains  cas,  la  fooclion  de  moyen  d'échange;  ifiëme 
dans  les  pays  où  te  système  des  chèques  et  compensations  est  le 
plus  perfectionné,  la  marchandise-étalon,  l'or,  sert  encore,  dans , 
une  importante  proportion,  d'intermédiaire  des  échanges. 

Des  expériences  négatives  de  vérificalion  expérimentale  on  ne 
peut  pas  dire  qu'elles  infirment  la  théorie  quantitative,  mais 
seulement  qu'elles  ne  la  confirment  pas;  elles  ne  doivent  pas 
nous  amener  &  refuser  à  la  monnaie  toute  influence  sur  les  prix  : 
ce  serait  là  une  exagération  semhlahle  à  celle  que  commettent 
certains  partisans  de  la  théorie  quantitative  qui  n'aperçoivent 
que  le  facteur  monétaire  et  ne  tiennent  pas  compte  des  autres 
causes  générales  de  variation  de  la  valeur  d'échange  de  la  mon- 
^  naie.  Tout  ce  qu'il  nous  semble  permis  de  conclure  des  tentatives 
j  de  vérification  expérimentale,  c'estque  l'iufluence  de  la  monnaie 
l  sur  les  prix,  n'est  pas  exclusive  et  qu'elle  n'est  pas  mesurable.  . , 
L'inQuence  .de  ta  monnaie  sur  tes  prix  n'est  pas  exclusive. 
C'est  pour  celte  raison  qu'il  est  si  difficile  d'isoler  linQuence  du 

quantité»  d'or  el  d'argent  DOUT«llement  prodaites  c«inm«  moyen  d'dcbange.  La 
companiaon  entre  le  coût  d'acquiaîtion  da  l'or  et  celai  des  aulrea  marchandises, 
comparaisoa  dont  riiulte  le  prix,  eat  anlérieare  *  l'accroiMement  du  atock  monfi- 
taire  :  <•  La  modiflcatioa  de  la  Taleur  a  lieu  antérieurement,  pour  des  causes  exi- 
stant arant  l'earagialrement  actuel  des  prix  sur  le  cadran  du  commerce,  et  c'est 
elle  qui  détermiae  ea  râalitâ  les  prix  auxquels  les  mofens  d'échange  se  conforment 
ensuite  comme  une  chose  qui  Ta  sacs  dire  et  comme  un  enregistreur  des  étint- 
menla  ».  Dans  l'ordre  des  événemenla,  l'éTaluatiou  entre  les  marchandises  et  la 
monnaie  mélalUqua  a  lieu  avant  que  la  comparaison  entre  les  moyens  d'échange  nu 
masse  de  monnaie  en  circulation  et  la  masse  des  transactions  puisse  être  faite. 
L'éTsIuaUon  précède  l'échange  :  l'opération  d'échange  ne  peut  théoriquement  ni  pra- 
tiquement BToir  lieu  lanl  que  le  taux  d'échange  n'a  pas  été  fixé.  La  quanKté  des 
moyens  d'échange  est  l'elFet  et  no.n  la  cause  de  réralualion. 
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fadeur  monétaire  et  de  ta  mesurer.  La  hausse  el  la  baisse  des 
prix,  jqui  miisurent  ta  tiausse  et  la  baisse  de  la  valeur  d'écliange 
de  la  monnaie,  tiennent  à  des  causes  multiples  el  non  à  une 
cause  unique.  Le  prii  n'euprime-l-it  pas  la  relation  d'échange 
qui  existe  entre  la  monnaie  et  les  marchandises?  Comment  alors 
faire  abstraction  de  l'un  des  deux  termes  du  rapport  et  des 
causes  qui  peuvent  l'affecter,  pour  n'envisager  exclusivement 
que  l'autre  terme  et  ne  tenir  compte  que  des  causes  qui  sont  spé- 
ciales à  celui-ci?  Les  variations  de  prix  et  les  variations  inverses 
de  la  valeur  d'échange  de  la  monnaie  peuvent  s'expliquer  par 
l'action  de  causes  qui  tiennent  aux  métaux  précieux  comme  par 
ropération  de  causes  qui  en  sont  indépendantes,  nous  voulons 
parler  des  progrès  techniques  et  économiques  qui  réduisent  le 
coût  de  production  et  le  coût  de  transport  des  marchandises.. 
Ainsi  la  hausse  de  la  valeur  d'éehange  de  la  monnaie,  qu'indique 
la  baisse  des  prix,  peut  provenir  soit  d'une  baisse  de  la  valeur 
des  marchandises,  baisse  due  k  ta  diminution  de  leur  prix  de 
revient,  soit  d'une  hausse  de  la  valeur  des  métaux  précieux, 
hausse  due  à  une  augmentation  de  la  demande  ou  à  une  con- 
traction de  l'offre  de  ceux-ci,  soit  encore  à  la  combinaison  de  ces 
deux  ordres  de  causes  agissant  dans  lé  même  sens.  On  'pour- 
rait être  tenté  de  confondre  ces  deux  causes  parce  que  leur  eflet 
est  le  même.  Mais  le  même  effet  peut  être  produit  par  diverses 
causes,  les  unes  provenant  des  marchandises,  les  autres  des 
métaux  précieux,  mais  qui,  les  unes  et  les  autres,  ont  le  même 
résultat  :  l'effet  produit  par  leur  concours  doit  être  attribué  non 
à  l'une  d'elles  exclusivement,  mais  à  leur  combinaison. 

On  ne  peut  parler  de  contraction  monétaire  qu'en  faisant  des 
réserves;  cette  expression  ne  met  en  relief  qu'un  des  deux  as- 
pects de  la  questioa  :  l'influence  des  variations  qui  ont  pu  se 
produire  dans  tes  conditions  de  l'ofire  et  de  ta  demande  des 
métaux  précieux.  H  existe  des  causes  particulières  aux  marchan- 
dises qui  ont  agi  dans  le  sens  de  la  baisse  des  prix  :'Ia  cause  gé- 
nérale de  baisse  qui  provient  des  marchandises  n'est  que  la 
somme  de  ces  causes  particulières.  La  réduction  du  prix  de  re- 
vient d'un  nombre  considérable  de  produits  a  permis  l'accrois- 
sement des  quantités  produites,  accroissement  qui,  de  son  cdté, 
a  eu  pour  effet  un  développement  de  la  demande  de  moyens 
d'échange.  Si  l'on  admet  cette  explication,  une  certaine  somme 
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de  monnaie  pourrait  acheter  une  plus  grande  quantité  de  biens 
qu'auparaTaal  :  la  cause  première  de  cette  variatiun  du  pouvoir 
d'achat  de  la  monnaie  surait  la  diminution  du  coût  de  produc- 
tion des  marchandises  et  la  cause  seconde,  l'accroissement  de  la 
\  demande  des  métaux  précteui  qui  en  est  résulté. 

Après  avoir  admis  parmi  les  causes  de  la  hausse  de  la  valeur 
rl'échange  de  la  monnaie  la  réduction  du  pHi  de  revient  des 
marchandises',  on  doit  se  demander  si  des  causes  spécifique- 
ment inélalliques  sont  venues  contrarier  ou  accentuer  celte 
tendance;  on  doit  porter  son  attention  sur  la  variation  qui  a  pu 
se  produire  dans  la  valeur  des  métaux  précieux,  variation  que 
nous  allons  maintenant  chercher  à  préciser.  Nous  ne  nous 
occuperons  que  de  l'or  et  cela  pour  deux  raisons  : 

1*  Parce  que  M.  Polier  étudiera  plus  particulièrement  la 
question  de  la  valeur  de  l'argent  et  de  ses  variations. 

2°  Parce  que  la  fonction  d'étalon  tend  de  plus  en  plus,  à  tra- 
vers l'univers,  à  être  réservée  à  l'or  ;  ce  métal,  tout  en  parta- 
geant av<;c  d'autres  moyens  d'échange  la  fonction  d'agent  de 
circulation,  tend  à  monopoliser  celle  de  mesure  de  la  valeur. 

Les  variations  de  la  valeur  des  métaux  précieux  peuvent  pro- 
venir soit  d'un  changement  dans  les  conditions  de  l'offre  (varia- 
tion du  coût  de  production  ou  des  quantités  produites),  soit  d'un 
changement  dans  la  demande  (variation  de  la  consommation 
monétaire  ou  industrielle).  On  a  en  effet  expliqué  les  varia- 
tions de  la  valeur  de  l'or,  les  uns  par  un  abaissement  du  coût 
de  production,  les  autres  par  une  modiflcation  dans  lesquantités 
produites,  d'autres  enfin  par  une  variation  de  la  demande.  Pour 
savoir  s'il  y  a  eu  variation  et  d'où  cette  variation  provient,  il  nous 
faut  considérer  successivement  d'abord  l'offre,  puis  la  demande. 

L'offre  des  métaux  précieux  peut  varier,  soit  en  raison  du  coût 
de  production,  soit  en  raison  des  quantités  produites.  Les  condi- 
tions de  l'offre  des  métaux  précieux  peuvent  varier  en  raison  du  . 
coût  de  production  :  une  réduction  de  ce  coût  peut  avoir  pour 

■  H.  AmaBiii,daD(  Le  crédit,  la  monnaitet  le  change,  p.  56,  citada  iiOnabrMn 
«lamples  da  cet  traotrormations  écoiioii)iqu«i.  C'est  le  fret  de  la  lonna  de  bli  de 
Ne»-York  an  Havre  qui,  de  56  francs  en  1879,  tombe  à  10  francs  «n  1893:  lasnbtti- 
lulion  det  méthodei  de  Beisemer  et  Siemens  Uartin  qoi  opèrent  la  tTanifarmatian 
ditaole  de  la  fonte  en  acier  et  font  tomber  le  prii  dei  raila  d'acier  de  216  franca 
la  tonna  en  1879  à  Ub  en  1900  et  dei  acier*  marchaDda  et  ipéciaui  de  585  en  1679 
k  m  fiança  an  190O,  etc. 
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résultat  d'abaisser  la  valeur  du  mêlai.  C'est  ce  qu'oui  pensé  cer- 
tains écoaomistes  qui  ont  vu  dans  la  réduclion  du  prix  de  revient  - 
aoe  cause  générale  de  baisse  pouvant  s'appliquer  aussi  bien  à 
l'or  qu'aux  autres  marchandises  :  ><  Pourquoi,  a-l-nn  dit',  celle 
même  réduclion  du  prix  de  revient  (qu'on  constate  pour  les 
autres  marchandises)  ne  se  serait-elle  pas  manifeslce  aussi  dans 
l'extraction  des  métaux  précieux  ?  Et,  s'il  en  est  ainsi,  comment 
le  prix,  c'est-à-dire  le  rapport  entre  la  valeur  des  produits  et 
celle  des  métaux  précieux,  pourrait-il  élre  modifié  par  une  cause 
affectant  également  les  deux  termes  du  rapport  ?  »  AI.  Laughlio  * 
estime  que,  par  suite  des  perfectionnements  des  méthodes  d'ex- 
traction et  de  traitement,  il  s'est  produit  une  réduclion  des  frais 
de  production  de  l'or,  réduction  qui  a  eu  pour  résultat  une 
baisse  de  son  coût  d'acquisition  et  de  sa  valeur. 

Y  a-t-il  eu  réellement  un  abaissement  des  frais  de  produc- 
tion de  l'or?  et  comment  le  coût  de  production  a-t-il  pu  influer 
sur  la  valeur  de  ce  métal?  L'étude  de  M.  Brocard  sur  les 
frais  de  production  de  l'or  nous  permet  de  déterminer  dans 
quelle  mesure  il  est  vrai  de  dire  qu'il  y  a  eu,  pour  l'or,  abaisse- 
ment des  frais  de  production.  Tout  d'abord  il  ne  convient  pas, 
comme  le  montrera  M.  Brocard,  de  parler  de  coâl  de  production 
en  général,  mais  de  frais  de  production  moyens  :  «  Les  frais  de 
production  d'une  mine  ou  d'un  ensemble  de  mines  ne  sont  en 
effet  qu'une  moyenne  entre  les  frais  de  production  de  différents 
minerais  dont  la  teneur  el  les  conditions  d'exploitation  varient 
ou  peuvent  variera  chaque  instant.  Or,iL  mesure  que  les  frais  de 
production  moyens  tendent  à  diminuer  par  l'effet  de  l'améliora- 
tion des  méthodes  d'extraction  et  de  tr^illemeat,  les  Compagnies 
minières  en  profitent  pours'attaquer  à  des  minerais  plus  faibles 
ou  d'une  extraction  plus  difficile,  ce  qui  accroît  d'autant  les  frais 
de  production  moyens*  ».  C'est  I&  une  moyenne  perpétuelle- 
ment changeante  et  flottante.  On  ne  peut  donc  pas  parler,  pour 
l'or,  d'un  abaissement  général  et  permanent  du  coût  de  produc- 

t  Olde,  BulUtin  bibliograpkiqut  de  la  Pevue  iTéeonoinie  politique,  décembre 
1908. 

*  LaoghliD,  op.  cit.,  p.  343. 

*  Bcocacd  :  ■  Malgré  U  teodanee  certaine  i  la  réduction  dei  frais  de  la  produc- 
Uon  d«  l'or,  ce*  frais  mbi«t«Dt,  poar  la  mimt  mine  on  l«  même  groupe  de  mine», 
de*  tearlt  cooridArable*  tantStdana  le  sens  de  la  hausse,  lanUt  dans  le  seos  de  la 
baiue,  *î  bien  que  leur  moyenne  «I  perpélaellMnenl  chiDgetnte  el  flnt4«nle  >. 


DigitizedbyGoOgIC 


134  ËI>OUARI>    nOI.LËAN!!. 

lion,  mais  seulement  d'un  abaissement  momentané  et  instable 
des  frais  de  production  moyens.  Cet  abaissement,  quand  il  se 
produit  n'a  pas  pour  résultat  de  diminuer  le  coât  d'acquisi- 
tion de  l'or,  mais  de  développer  la  production,  de  l'étendre 
à  des  mines  et  à  des  minerais  d'ordre  inférieur  et,  par  suite,  de 
relever  le  niveau  un  moment  abaissé  des  frais  de  production 
moyens  :  il  n'a  pour  effet  que  de  créer  une  rente  au  profil  de 
certaines  mines  et  de  certaines  régions  minières  '. 

Ainsi  une  baisse  du  coât  de  production  de  l'or  se  traduit  : 
i"  par  une  rente  auprofitde  certaines  mines  et  non  par  un  abais- 
sement du  coût  d'acquisition  ; 

2'  par  une  augmentation  àes  quantités  produites  et  l'exploita- 
tion de  mines  et  de  mioerais  moins  riclies. 

Mais  alors,  dira-t-on,  le  coût  de  production,  qui  n'a  pas  une 
inQuence  directe  sur  la  valeur  de  l'or,  va  en  exercer  une  indirec- 
tement par  suite  de  l'augmentation  des  quantités  offertes?  L'ac- 
croissement des  quantités  produites  n'a  pas  pour  effet  nécessaire 
une  baisse  de  la  valeur  de  l'or.  D'abord,  pour  les  métaux  pré- 
'  cieux,  la  production  annuelle  n'a  pas,  au  point  de  vue  de  l'offre, 
la  même  importance  que  pour  les  autres  marchandises  :  en  1902, 
le  stock -d'or  mondial  s'élevait  à  26.900  millions  et  la  production 
annuelle  à  1.533  millions,  soit  seulement  au  1/17*  du  stock. 
Mais  surtout,  dans  la  constitution  delà  valeur  de  l'or,  l'offre  est  un 
Tacteur  moins  important  que  la  demande  :  l'or  n'est  pas  un  bien 
économique  qu'on  puisse  produire  en  quantités  illimitées  et  sa 
valeur  dépend  moins  du  coût  de  production  que  de  la  demande. 
Des  trois  hypothèses  pouvant  expliquer  la  variation  de  la  valeur 
de  l'or  (réduction  du  coût  de  production,  accroissement  des  quan- 
tités produites,  développement  de  la  consommation],  la  troisième 
seule,  qui  fait  intervenir  la  demande,  nous  parait  exacte. 

La  demande  est  le  facteur  déterminant  de  la  valeur  de  l'or.  A 
cette  inQuence  prédominante  de  la  demande,  il  est  une  raison 
permanente  et  une  raison  temporaire,  une  raison  de  nature  et 

<  LeTasisuT,  La  question  d«  Vor,  p.  139  :  ■  La  thiori«  de  U  rente  l'appliqae 
auui  bien  à  l'eiploilalion  dct  minei...  le  coAt  de  prodaction  e»l  dilerminé  par  le 
prii  de  rerient  à  la  raine  la  plui  pauvre.  On  doit  entendre  par  coût  de  production 
le  prix  de  reTient  daa*  la  mine  le  moin»  avantageuMOient  exploitée  ■.  Brocard  : 
•  Cerlaînei  région»  inimères,  certaines  minai  dans  la  mfme  région  et  certain»  roi- 
nerais  dans  la  même  mine  jouissent  d'une  Téritable  rente  qui  se  déplace  et  Tarie 
sanscesse.  Les  Tarialions  de  cette  rente  paraîsseat  devoir  échapper!  toale  mesure». 


DigitizedbyGoOgIC 


LA   MU.N.NAIE   ET   LES    PRIX.  '  liS 

uoe  raison  de  momenl.  Il  esl  une  raison  permanente  et  eq  effet, 
par  la  nature  même  de  sa  Toaction  monétaire,  l'or  est  l'objet 
d'une  demande  générale  et  illimitée  si  l'on  peut  dire,  tandis  que 
les  marchandises  ne  sont  l'objet  que  d'une  demande  particulière 
et  limitée  :  l'or  répond  à  tous  les  besoins  puisqu'il  sert  de  moyen 
d'échange,  tandis  que  la  demande  de  toute  autre  marchandise  se 
limite  aux  besoins  salisfails  par  son  utililé  particulière.  A  l'in- 
fluence prédominante  du  facleur  demande  sur  la  valeur  de  l'or, 
il  est  aussi  une  raison  de  moment.  Pendant  les  vingt-cinq  der- 
nières années,  des  besoins  nouveaux  ont  accru  la  demande  mo- 
nétaire et  ta  demande  non  monétaire  de  l'or  :  démonétisation  di; 
l'argent  et  adoption  de  l'étalon  d'or  par  de  nombreux  pays,  dé- 
veloppement de  l'activité  économique  et  des  transactions,  exten- 
sion de  la  circulation  fiduciaire  et  accroissement  corrélatiTde 
l'encaisse  des  grandes  banques  d'émission,  développement  enfin 
de  la  consommation  industrielle.  L'accroissement  de  la  produc- 
tion annuelle  de  l'or,  production  qui  de  160.000  kilos  en  1880  s'é- 
lève en  1903  à  494.000  kilos,  c'est-i-dire  à  plus  du  triple,  ne  parait 
pas  avoir  pu  contrebalancer  l'augmentation  du  besoin  d'or.  Un 
seul  des  Tacteurs  de  la  demande  de  ce  métal,  les  encaisses  des 
grandes  banques  que  nous  avons  évaluées  à  14  milliards  et  dont 
les  plus  importantes  sont  de  formation  récente,  égalent  la  pro- 
duction de  douze  années  (1891-1902).  Le  monnayage  de  l'or  pour 
les  vingt-trois  dernières  années  (1880  à  1902)  s'est  élevé  à 
23  milliards  et  la  consommation  industrielle  annuelle  est  passée 
de  90.000  kilos  en  1885àl21.6ig  en  1902:  l'industrie  a  consommé, 
en  1902,  pour  une  valeur  de  418,9  millions  d'or  contre  300,9  en 
188S.  Il  y  a  donc  eu  à  la  fois  accroissement  de  la  consomma- 
tion monétaire  et  accroissement  de  la  consommation  industrielle 
de  l'or;  cet  accroissement  parait  avoir  dépassé  l'accroissement 
la  production  annuelle'  :  c'est  en  ce  sens  qu'on  peut  parler  de 

<  Si  l'on  Tent  exprimer  soas  une  rorme  simpliste  la  diaproporlion  entre  l'offre 
el  la  demande  d'or  pendant  les  Tingt-cinq  dernières  «nnAes,  on  peat  représenter 
l'offre  par  la  prodoction  annuelle,  la  demande  par  le  monnayage  et  la  coneomma- 
lioo  iodustrielle  : 

On  a  d'un  cûU  production  I1S80-I9CI2) 

de  l'antre  :  l"  consommation  indastrielle 

2*  monnayage 
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coDtr^clion  monétaire.  Il  semble  résulter  des  faits  que  la  hausse 
de  la  valeur  d'échange  de  la  mnouaie,  que  révèle  le  mouvement 
des  prix,  esl  due  à  l'abaissement  du  prii  de  revient  des  marchan- 
dises et  à  l'accroissement  de  la  consommation  monétaire  et  in- 
dustrielle du  métal  jaune. 

Il  ne  suffit  pas  de  dire  qne  l'inQuence  de  la  monnaie  sur  les 
prix  n'est  pas  exclusive;  il  faut  ajouter  qu'elle  n'est  pas  mesura- 
ble. Il  n'est  pas  permis  d'affirmer  qu'étant  donnée  la  compleiité 
du  problème,  une  vérificalion  quanlilative  de  cette  influence  ne 
sera  jamais  possible  ;  mais  aujourd'hui,  en  l'état  de  nos  connais- 
sances, la  recherche  d'un  rapport  statistique  entre  les  variations 
du  fadeur  monétaire  et  les  variations  des  prii  rencontre,  comme 
nous  avons  essayé  de  le  montrer,  des  obstacles  dirimanls.  Lorsque 
nous  avons  cherché  à  mesurer,  d'une  part,  les  variations  de» 
stocks  monétaires  et  de  la  vitesse  de  circulation  de  la  monnaie 
et,  d'autre  part,  le  volume  des  transactions  et  le  besoin  de  numé- 
raire, noire  analyse  quantitative  s'est  heurtée,  soit  &  des  évalua- 
tions contradictoires  (stocks  monétaires),  soit  à  des  évaluations 
arbitraires  (masse  brute  et  masse  nette  des  transaclioDS),  soit 
même  à  des  évaluations  impossibles  (vitesse  de  circulation). 

Quand  nous  avons  voulu  faire  la  synthèse  de  ces  résultats  frag- 
mentaires, nous  nous  sommes  trouvé  en  présence  d'évaluations  - 
particulières  non  gêné  rai  isfibles  et  sans  commune  mesure  entre 
elles  :  nous  ne  nous  sommes  pas  cru  autorisé  à  nous  servir,  pour 
les  rapprocher  et  les  comparer,  d'évaluations  glot>ales  fondées 
sur  des  bases  si  fragiles  qu'elles  n'auraient  eu  aucune  rigueur  ' 
scientifique.  Nous  avoos  dû  nous  résigner  à  des  conclusions  plus 
modestes  que  celles  que  permettraient  d'espérer  certaines  for- 
mules de  la  théorie  quantitative  :  il  faut  se  contenter  d'accepter 
celte  théorie  sous  sa  forme  simpliste,  sous  sa  forme  de  constata- 
tion générale  et  vague  d'une  relation  entre  la  quantité  de  mon- 
naie et  les  prix  sans  que  les  faits  permettent  de  préciser  cette 
relation  quantitative.  _ 

(en  BuppoMnt  de  1880  i  )902  une  conMmmalioa  industrielle  moyenne  de 
iOO.000  k.). 
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LA 

PRODUCTION  DE  L'OR 


Par  Iiuoien  BROCARD 


L'industrie  aurifère  s'est,  dans  tous  les  temps,  distinguée  des 
autres  par  le  caractère  particulièrement  ioteDsif  de  sa  produc- 
tion. A  toutes  les  époques  de  l'histoire,  malgré  les  risques  énor- 
mes auxquels  elle  expose  les  capitaux  et  les  hommes,  nous  la 
voyons  exercer  sur  les  uns  et  sur  les  autres  un  attrait  puissant, 
épuiser  sa  matière  première  avec  une  hâte  passionnée  et  en 
poursuivre  l'exploitation,  en  dépit  des  obstacles  de  toute  nature, 
dans  les  régions  les  plus  rebelles  à  la  civilisation'.  Ce  goût  sin- 
gulier pour  la  recherche  du  précieux  métal,  celte  «  fièvre  de  l'or  », 
comme  on  l'a  très  justement  qualifié,  n'est  pas  une  invention 
de  poète  ou  de  moraliste,  mais  bien  une  réalité  psychologique 
dont  la  répercussion  économique  est  considérable;  on  l'observe 
chez  les  hommes  de  tous  les  temps  et  il  semble,  à  en  juger  du 
moins  par  les  progrès  actuels  de  la  production,  qu'il  se  soit 
encore  accru  de  nos  jours.  Le  point  de  départ  de  ces  progrès  a 
été  l'exploitation  des  gisements  californiens  en  18i8.  Jusque-là, 
depuis  la  fin  de  la  période  d'expansion  qui  avait  suivi  la  décou- 
verte de  l'Amérique',  l'industrie  aurifère,  faute  de  matière  pre- 
mière qu'elle  avait  hâtivement  épuisée,  ou  de  moyens  assez  puis- 
sants pour  exploiter  celle  dont  elle  disposait  encore,  s'était 
développée  avec  une  certaine  lenteur.  Mais  A  partir  de  la  deu- 
xième moitié  du  iix*  siècle,  nous  voyons  tes  découvertes  de 


<  •  L'or,  dit  arec  niaoa  M.  Paul  Lflro;-Baaulieu,  aoaa  «lent  babiloellement  des 
eonflns  de  la  ciiilUalîon  ».  Économiste  français,  1902,  1,  p.  763. 

*  On  uit  que  le  goai  pour  la  recherdia  de  l'or  fut  l'un  des  {iriacipaui  mobiles 
qui  pouHtr«Dt)«(  Espa^ola  en  Amérique. 
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gisements  se  tnulliplier  et  les  mélhodes  se  modiUer  très  rapide- 
ment. Aux  Elals-L'nis,  l'industrie  aurirère,  concentrée  d'abord 
dans  la  Calirornie,  gagne  peu  à  peu  les  aulres  Ëtals.  En  Sibérie, 
oii  elle  avait  pris  naissance  dans  la  région  de  l'Allaï,  elle  s'étend 
de  l'ouest  à  l'est  jusque  dans  la  région  de  l'Amotir  et  même  du 
Kamtchalka.  En  Australasie,  de  1850  à  1885,  oo  découvre  suc- 
cessivemenl  toute  une  série  de  gisements  très  nombreux  et  1res 
riches.  En  1866,  an  trouve  au  TransvaaT  et  on  met  en  exploita- 
tion, avec  une  organisation  économique  et  des  procédés  techni- 
ques d'une  rare  perfection,  un  champ  d'ord'unerichesseinouTe, 
poflvant  fournir,  dil-on,  40  milliards  de  francs  de  métal  précieux. 
En  1892,  dans  l'Australie  de  l'ouest,  on  en  découvre  un  autre 
qui  passe  pour  plus  riche  encore.  Enfin,  plus  près  de  nous,  à 
partir  de  1896,  lespiacers  du  Yukoo  et  du  KIondjke,  bien  qu'un 
peu  surfaits  relativement  aux  espérances  d'avenir  qu'on  peut 
fonder  sur  eux,  ont  cependant  assigné  au  Canada  un  rang  des 
plus  honorables  parmi  les  grands  producteurs  d'or  du  monde. 
Nous  ne  parlons  ici  que  des  centres  miniers  les  plus  productifs, 
mais  il  en  existe  d'autres,  très  nombreux,,  dont  quelques-uns, 
comme  le  Alexique,  la  Guyane,  Madagascar,  l'Inde,  etc.,  don- 
nent des  espérances  d'avenir,  et  qui  tous,  par  leur  nombre,  par 
l'activité  croissante  qui  s'y  manifeste,  fournissent  des  mainte- 
nant ou  fourniront  bientôt  à  la  production  de  l'or  un  appoint 
important.  Le  résultat  de  ces  efforts  combinés  acte  tel  que  la 
production  du  dernier  demi-siècle  dépasse  celle  de  tous  les 
siècles  antérieurs  et  que  celle  de  l'année  1903  représente  à  elle 
seule  une  valeur  supérieure  à  1. 700.000.000  de  francs,  c'est-à- 
dire  environ  trois  fois  la  production  de  1875,  dix  fois  celle  de 
1850  et  vingt-cinq  fois  celle  de  18t0'. 

Ce  phénomène  remarquable  s'eiplique  par  des  causes  diver- 
ses, dont  les  unes,  très  générales,  ont  exercé  leur  action  dans 
tous  les  temps,  principalement  depuis  l'éfablissement  du  régime 
de  l'économie  monétaire,  dont  les  autres  sont  spéciales  à  notre 
époque.  La  première  et  la  plus  importante  de  ces  causes  tient 
à  la  nature  des  besoins  que  l'or  a  pour  fonction  de  satisfaire,  et 
aux  facilités  qu'y  trouve  l'industrie  aurifère  pour  l'écoulement 

■  Nous  jusIiBerons  plus  loin  cts  chilTres  en  éludianl  les  tlaliitiquei.  AjoDion* 
qae  la  production  Je  1903  serait  plus  considérable  encore  si  les  mines  do  Tr«n«- 
Ta>l  STaienl  rctrouco  leur  aclirité  d'araat  la  guerre  sud-africaine. 
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de  son  produit.  L'or  a  des  propriétés  physiques  el  chimiques  1res 
précieuses,  qui,  combinées  avec  sa  rareté  relative,  lui  ont  fait 
attribuer  dans  lous  les  temps  une  très  haute  valeur'.  Mais  celte 
valeur  elle-même  et  les  qualités  qui  la  lui  ont  méritée,  lui  ont 
ouvert,  dans  la  circulatiou  monétaire,  un  débouché  d'une  nature 
toute  particulière,  dont  l'importance  n'a  cessé  de  grandir  au 
cours  de  la  civilisation,  surtout  depuis  un  demi-siècle  et  gr&ce 
auquel  le  producteur  d'or  se  trouve,  pour  l'écoulemenl  de  son 
produit,  dans  une  silualioQ  absolument  privilégiée.  Alors  que  les 
autres  industries  disposent  de  débouchés  plus  ou  moins  étroite- 
ment limités  et  se  les  disputent  de  nos  jours  avec  un  achar- 
nement croissant,  le  producteur  d'or  jouit  dans  lous  les  pays  ù 
étalon  d'or  (et  on  sait  s'ils  sont  nombreux  aujourd'hui)  d'un 
débouché  absolument  illimité,  qu'aucun  concurrent  ne  peut 
accaparer  ni  restreindre  ;  quels  que  soient  la  quantité  et  le  poids 
des  lingots  dont  il  dispose,  il  a  toujours  la  possibilité  de  les  faire 
transformer  en  pièces  à  l'Hàtel  des  monnaies  ou  même  de  les 
échanger  directement  contre  des  pièces  déjà  frappées;  s'il  dis- 
pute parfois  à  ses  concurrents  les  capitaux  et  la  main-d'œuvre, 
il  n'a  jamais  à  leur  disputer  le  marché.  Et  non  seulement  il  peut 
écouler  son  produit  en  quantité  illimitée,  mais,  à  la  différence 
de  tous  tes  autres  industriels,  qui  sfflilTrent  de  l'instabilité  des 
prix  el  particulièrement  de  leur  baisse,  &  la  différence  même  du 
producteur  d'argent,  qui,  dans  tous  les  pays  à  étalon  d'or,  c'est- 
à-dire  aujourd'hui  dans  tous  les  pays  civilisés^  peut  être  atteint 
el  l'a  été  si  gravement  depuis  3(1  ans,  par  le^  changements  dans  le 
rapport  des  valeurs  de  l'or  et  de  l'argent,  le  producteur  d'or  peut, 
dans  ces  mêmes  pays,  écouler  son  produit  à  un  taux  d'échange 
absolument  constant  el  invariable;  le  rapport  entre  le  poids  de 
l'or  qu'il  présente  &  l'Hôtel  des  monnaies  et  le  nombre  aussi 
bien  que  le  poids  et  la  valeur  légale  des  pièces  qu'il  reçoit  en 
échange  est  en  effet  fixé  par  la  loi  :  en  France,  par  exemple*  il 
est  de  3.444  fr.  44  par  kilogramme.  Le  producteur  d'or  bénéficie 

>  L'or  répond  il  l'an  des  premiers  besoins  qui  se  soient  manifestét  dane  l'eipèce 
faumaine  :  le  besoin  de  parare.  Tous  les  peoples  de  ranti'ioitè  l'ont  avidemeol  re- 
chercbé  poor  eo  faire  de*  objeU  d'art  oa  l'accumuler  dans  les  trésors  des  princes 
on  daos  ceux  des  temples...  Cf.  licxis  Haodworterbuch  de  Conrad,  mot  :   ■■  Oold  «. 

*  U  est  vrai  que  certains  de  ces  pays,  particulitremenl  ceni  de  l'Union  latine,  ont 
encore  Uiéoriquemenl  les  deux  étalons,  mais,  U  frappa  de  l'argent  n'y  «tant  plus 
libre,  le  prodaclenr  d'argent  n'y  a  plus  aucan  arantage. 
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donc,  pour  la  vente  de  son  produil,  d'un  véritable  cours  légal. 
Il  est  vrai  que  s'il  ne  souffre  pas  des  variations  de  valeur  de  son 
lingot  par  rapport  à  la  monnaie,  il  peut  avoir  à  souffrir  des  va- 
riations de  valeur  de  la  monnaie  qu'il  reçoit  en  échange  de  son 
lingot  par  rapport  aux.  marchandises  et  que  le  développement 
de  l'industrie  aurifère,  en  augmentant  la  quantité  de  métal  eo 
circulation,  peut  contribuer  à  le  déprécier;  mais,  outre  qu'en 
raison  de  l'énormité  de  la  masse  déjà  produite,  la  dépréciation 
de  l'or,  par  l'effet  de  l'accroissemeDl  de  la  production  annuelle, 
nepourraitètre  que  très  lente,  ici  encore,  l'industrie  aurifère  a  bé- 
néficié, vis-à-vis  des  autres  industries  et  spécialement  de  l'induslrie 
argentifère,  d'une  situation  absolument  privilégiée.  Alors  que, 
dans  la  deuxième  moitié  du  m*  siècle,  le  champ  de  la  circula- 
tion monétaire  n'a  cessé  de  se  resserrer  pour  le  métal  argent,  jus- 
qu'à réduire  ce  métal,  dans  les  pays  civilisés,  au  râle  de  monnaie 
d'appoint  ou  de  bon  de  monnaie  d'or,  il  n'a  cessé  de  s'élargir 
pour  l'or,  dans  les  mêmes  proportions,  par  la  substitution  de  l'éta- 
lon d'or  à  l'étalon  d'argent.  La  limitation  ou  la  suppression  de 
la  frappe  libre  de  l'argenl  ont  encouragé  la  production  de  l'or 
et  la  production  croissante  de  l'or  a  encouragé  la  limitation  ou 
la  suppression  de  la  frappe  de  l'argent. 

Il  ne  nous  appartient  pas  de  rechercher  dans  quelle  mesure  ni 
dans  quel  sens,  ces  événements  ont  modifié  l'offre  et  la  demande 
de  l'or  et  par  conséquent  sa  valeur  à  l'égard  des  marchandises  '  ; 
mais  il  nous  suffit  de  constater  que,  s'il  s'est  trouvé  des  auteurs 
jouissant  d'une  autorité  considérable,  pour  soutenir  que  la  valeur 
de  l'or  s'est  accrue  dans  la  deuxième  moitié  du  xii'  siècle',  il  ne 
s'est  rencontré  personne  pour  admettre,  ne  fût-ce  qu'un  instant, 
l'hypothèse  d'une  dépréciation  de  ce  métal  ;  les  partisans  les  plus 
déterminés  du  monométallisme  or  ont  borné  leur  effort  à  com- 
battre l'hypothèse  de  1'  «  appréciation  ». 

En  présence  de  ces  faits  on  peut  donc  dire  que,  grâce  aux 
transformations  subies  par  les  législations  monétaires  des  peu- 
ples civilisés  au  cours  du  zit*  siècle,  l'influence  de  la  concur- 
rence sur  la  valeur  de  l'or  a  été  complètement  neutralisée  et  que 
les  producteurs  d'or,  à  l'heure  actuelle,  ne  sont  pas,  en  ce  qui 


<  Nous  renvoyons  sur  c«  point  à  l'jtud*  de  M.  Edouard  Dollâtas. 
■  Ce  sont  les  pactÎMns  du  bimélallisiue  interna lional. 
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coDcerae  du  moins  l'écoulemeat  de  leurs  produits,  des  coucur- 
reots  les  uas  pour  les  autres.  Ou  peut  ajouter  que,  s'ils  se  dis- 
putent parfois  les  capitaux  et  la  mai u-d 'œuvre',  leur  rivalité, 
bien  loin  de  paralyser  leur  activité,  la  stimule,  et  que,  d'ailleurs, 
la  multiplication  de  leurs  entreprises,  dans  les  solitudes  désolées 
oii  ils  vont  habituellement  chercher  leur  matière  première,  leur 
procure  plus  d'avantages,  par  son  influence  excitante  sur  la 
vie  économique,  qu'elle  ne  leur  suscite  de  difficultés  :  il  n'y  a 
donc  entre  eux  que  des  liens  de  solidarité. 

De  là  il  ne  faudrait  point  conclure  que  l'industrie  aurifère  est 
nécessairement  plus  lucrative  et  surtout  moias  aléatoire  que  les 
autres.  Si  elle  échappe  aux  dangers  de  la  concurrence  pour  le 
débouché  et  à  l'instabilité  des  prix,  si  la  richesse  de  certains  gi- 
sements lui  permet  parfois  de  réaliser  d'énormes  bénéfices,  l'ir- 
régularité de  ladisposition  et  delà  teneurde  ces  gisements  l'expose 
à  des  risques  inconnus  des  autres  industries,  dont  la  réalisation 
fréquente  ne  laisse  à  l'ensemble  des  capitaux  employés  par  elle 
qu'une  rémunération  moyenne  fort  peu  élevée.  Mais,  ainsi  qu'il 
arrive  d'ordinaire,  les  chances  de  gain  font  oublier  les  risques 
de  perte  et  comme  elles  sont,  sinon  nombreuses,  du  moins  bril- 
.  lantes,  l'industrie  aurifère  exerce  sur  les  esprits  une  influence 
fascinatrice  comparable  à  celle  d'une  loterie.  Par  une  fortune 
rare  autant  que  singulière,  elle  est  redevable  de  l'aUrait  qu'elle 
inspire,  aussi  bien  et  peut-être  davantage',  à  ses  défauts  qu'à 
ses  qualités,  à  la  régularité  et  à  l'étendue  de  ses  débouchés, 
qu'au  caractère  aléatoire  de  sa  production.  Elle  réunit  en  ell^ 
les  charmes  de  la  sécurité  avec  ceux  du  risque  et  de  la  chance; 
elle  est  par  excellence  l'industrie  de  la  spécufalion. 

A  ces  causes  générales,  qui  expliquent  comment,  dans  tous 
les  temps,  l'industrie  aurifère  a -épuisé  avec  tant  d'ardeur  sa 
matière  première  et  dont  l'une,  l'élargissement  du  champ  de 
circulation  dé  la  monnaie,  a  pris  de  nos  jours  une  importance 
croissante,  tandis  que  l'autre,  par  l'industrialisation  de  la  pro- 
duction, s'est  plutôt  atténuée,  il  faut  en  joindre  deux  autres, 

■  lia  sool  •UMJ  parfois.  I«t  nni  i  l'âgaid  da*  aalras,  des  graapet  non  concai^ 
raDls,  teU  par  exemple  le*  producteurs  de  Sibérie  ptr  rapport  à  ceux  d'Afrique, 
d'autres  foi*,  comme  au  TraniTaal,  il»  foraient  entre  eai  dea  ententes. 

■  Nous  soDgeoDS  ici  k  l'engouement  du  public  pour  Isa  actions  des  sociélës  mi- 
rûtrei,  etain  procAdéa  qu'on  emploie  pour  le  ausciter. 
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doairinfluence  grandissante  est  plus  particiilièremenl  contem- 
poraine de  la  deuxième  moitié  du  2ix*  siècle  et  peut  seule 
nous  rendre  compte  de  la  prodigieuse  exlension  prise  par  la 
production  de  l'or  au  cours  de  cette  période  :  c'est,  d'une  part, 
l'expansion  de  la  colonisation,  avec  l'exploration  de  terres  nou- 
velles très  étendues  qui  en  a  été  la  conséquence  et,  d'autre  part, 
le  progrès  de  la  métallurgie  combiné  avec  le  développement  de 
la  grande  production  concentrée,  qui,  partout  où  le  milieu  le 
permet,  tend  à  se  substituer  à  la  petite  production.  La  première 
de  ces  causes,  que  d'ailleurs  l'attrait  de  la  recherche  de  l'or  a 
singulièrement  renforcée,  a  misa  la  disposition  de  l'industrie 
aurifère  des  champs  de  minerai  très  nombreux,  très  riches  et  très 
étendus,  en  même  temps  que  la  seconde  lui  fournissait,  pour 
les  exploiter,  des  procédés  de  plus  en  plus  poissants  et  économi- 
ques. C'est  ainsi  que,  la  demande  et  l'offre  de  l'or  croissant 
parallèlement  et  se  stimulant  mutuellement  par  l'action  réci- 
proquede  l'une  sur  l'autre,  l'industrie  aurifèrea  pu  atteindre  un 
degré  de  prospérité  qu'elle  n'avaitjaniais  connu  jusque-là. 

(,'anaivse  de  ce  remarquable  développement  de  la  production 
de  l'or  présente  au  point  de  vue  monétaire  un  grand  intérêt,  non 
seulement  parce  qu'il  est  fout  à  la  fois  l'eCTet  et  la  cause  des 
transformations  opérées  au  cours  du  lix*  siècle  dans  les  systèmes 
monétaires  des  peuples  civilisés  et  de  la  substitution  presque  uni- 
verselle de  la  monnaie  d'or  à  la  monnaie  d'argent,  mais  parce 
que  cette  substitution  elle-même  a  soulevé  des  questions  théo- 
riques et  posé  des  problèmes  de  législation  économique,  à  la  so- 
lution desquels  l'élude  de  la  production  du  métal  précieux  peut 
seule  fournir  une  base  solide.  Certains  économistes,  constatant 
que  la  substitution  de  l'or  à  l'argent  dans  la  circulation  a  coîn- 
cédé  depuis  1870  avec  une  baisse  des  prix,  en  ont  conclu  que 
l'or  actuellement  produit  est  en  quantité  insuffisante  pour  sub- 
venir à  lui  seul  aux  besoins  de  la  circulation  monétaire,  que 
son  insuffisance  a  déterminé  une  augmentation  de  sa  valeur  et 
une  diminution  correspondante  des  prix.  En  conséquence,  re- 
doutant que  les  eiïels  funestes  de  cette  «  appréciation  »  de  l'or  ne 
se  perpétuent  et  même  ne  s'accentuent  dans  l'avenir,  à  mesure 
que,  par  l'accroissementdes  besoins  et  la  transformation  des  sys- 
tèmes monétaires,  s'élargira  son  champ  de  circulation,  ils  de- 
mandent l'établissement,  non  plus  du   bimétallisme  national, 
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doDt  l'expérieDce  a  déHaitivemeat  consacré  la  failHle,  mais  du 
bimétallisme  internatioDal.  D'aulres,  au  contraire,  atlribuanl à  la 
baisse  des  pris  une  cause  purement  industrielle  et  économique, 
estiment  que  l'or  suffît  amplement  aux  besoins  actuels  de  la  cit^ 
cotation,  que  grâce  aux  progrès  de  la  production,  il-suffira  à  ses 
besoins  futurs,  et  qu'en  conséquence,  il  j  a  lieu  d'approu- 
ver et  de  hâter  la  transformation  des  systèmes  monétaires,  la 
substitution  de  la  monnaie  d'or  à  la  monnaie  d'argent.  Nous 
n'avons  pas  à  trancher  ce  confiil;  mais  nous  devons  préparer  sa 
solution  en  recherchant  dans  quelle  mesure  la  production  de 
l'or  s'est  accrue  depuis  trente  ou  treofe-cinq  ans  et  dans  quelle 
mesure  aussi  elle  est  susceptible  de  se  développer  dans  l'avenir. 
Pour  cela,  nous  nous  attacherons  d'abord  à  déterminer  les  for- 
ces dont  elle  dispose,  en  étudiant  ses  méthodes,  les  perfection- 
nements qu'elle  y  a  introduits  et  ceux  qu'elle  pourra  y  intro- 
duire dans  l'avenir.  Nous  mettrons  ensuite  en  relief,  à  l'aide  des 
statistiques  mondiales,  les  résultats  généraux  obtenus  depuis  1875 
par  comparaison  avec  ceux  des  périodes  aalérieures.  Enfin,  pas- 
sant rapidement  en  revue  les  principaux  centres  de  production, 
nous  essayerons,  dans  ta  mesure  du  possible,  de  dégager  les  per- 
spectives d'avenir. 
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CHAPITRE  PREMIER 

Les  caractères  o4nérauz  de  la  produetlon  de  l'or. 


De  tous  les  métaux,  l'or  est  l'un  des  moins  abondants  et  des 
plus  répandus  dans  la  nature  ;  on  le  trouve  dans  les  terrains  de 
tous  les  Âges  et  sur  |lous  les  continents;  mais  les  régions  dans 
lesquelles  il  est  susceptible  d'une  exploitation  lucrative  ont  été 
pendant  longtemps  très  rares  et  le  sont  encore  aujourd'hui,  quoi- 
que i  un  moindre  degré.  Il  existe  dans  la  nature  sous  deux  for- 
mes principales  :  l'or  tie  filon  inclus  dans  des  roches  de  composi- 
tion diverse,  habituellement  de  quartz,  à  l'intérieur  desquelles, 
il  est  mélangé  ou  combiné  avec  des  sulfures  métalliques,  le  plus 
souvent  des  sulfures  de  fer  oxjdés  ou  non  par  l'humidité  sui- 
vant la  profondeur  '  où  on  les  prend,  et  l'or  de  placer  qui  n'est 
que  du  minerai  de  Bloo  fortement  oxydé,  désagrégé  par  l'action 
de  l'eau,  eotraloé  et  amassé  par  elle  sous  forme  de  dépôts  plus 
ou  moins  considérables*.  L'industrie  aurifère,  suivant  qu'elle 
s'applique  â  l'une  ou  h  l'aulre  de  ces  catégories  de  minerai,  revêt 
nalureilement  des  formes  très  différentes.  Encore  ne  faut-il  pas 
s'en  tenir  à  cette  classification  simpliste,  car  à  l'irrégularité  près, 
qui  est  la  caractéristique  commune  de  tous  les  gisements  d'or, 
rien  ne  ressemble  moins  à  un  filon  qu'un  autre  filon,  ni  à  uo 
placer  qu'un  autre  placer.  Il  y  a  des  filons  riches  ou  pauvres, 
larges  ou  étroits,  durs  ou  tendres,  pénétrant  dans  le  sol  perpen- 

<  Le  minerai  non  oij'dé  est  d'un  trai[em«nt  beaucoup  plus  difficile.  —  Il  exige 
J'emploi  des  méthodes  spéciale»  qui  n'ont  éUdécouTertei  qu'en  1887.  —  Cf.  plailoiu 
pour  le  TransTaal. 

*  Dam  les  plac«rt  et  à  l'aMeurement  des  Blons,  l'or,  dibarrasié  des  suirurei  par 
rozjdalioD,  se  présente  à  l'état  libre  sous  Tonne  de  poudre  d'or,  de  peiUettes  ou 
petits  morceaux  de  métal  et  enfin  de  pépites  dout  le  poids  peut  dépasser  <K)  kilo- 
Ifrainines,  —  Les  pépites  les  plus  grosses  ont  été  trouTéesen  Californie  et  on  Aus- 
tnlie. 
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diculairement  ou  obliquement,  parfois  même  superposés*.  Ceux 
d'Australie  sonl  prodigieusemeot  irréguliers,  coupés  el  iuler- 
rompus  de  cent  façons,  mais  d'une  teneur  moyenne  très  haute. 
Ceux  du  Transvaal  sont  d'une  teneur  relatÎTemenl  plus  régulière 
mais  beaucoup  plus  pauvres,  etc.  De  même  il  existe  des  pla- 
cers  enfouis  dans  les  rivières,  d'autres,  comme  en  Califoraie  et 
au  KIondyke,  disposés  en  terrasses  aux  Qancs  des  coteaux,  d'au- 
tres encore,  comme  en  Sibérie,  enfoncés  en  terrain  plat  et  humide 
sous  des  couches  stériles  plus  ou  moins  épaisses.  Il  faut  tenir 
compte,  en  outre,  de  la  diversité  des  milieux  économiques  et  so- 
ciaux oÎLse  développe  l'industrie  aurifère.  Ici,  comme  en  Sibérie, 
au  KIoudjke,  dans  l'Alaska,  la  température  très  basse  paralyse  le 
travail  pendant  la  plus  grande  partie  de  l'année  et  met  le  cher- 
cheur d'or  aux  prises  avec  un  sol  perpétuellement  gelé  k  de  gran- 
des profondeurs;  là,  comme  en  Australie,  l'industrie  aurifère  se 
développe  dans  des  déserts  torrides,  où  l'eau  fait  complètement 
défaut.  Dans  certaines  régions,  telles  que  les  États-Unis,  la  main- 
d'œuvre  est  abondante  et  active;  dans  d'autres,  comme  au  Trans- 
vaal,  elle  est  rare  et  inexpérimentée.  Les  voies  de  communi- 
cation, les  subsistances,  le  combustible  et  tous  les  avantages 
attachés  à  une  civilisation  développée  sont  aussi  très  inégalement 
répartis  :  ainsi  l'industrie  aurifère  des  États-Unis  s'est  appuyée 
dès  ses  premiers  pas  sur  une  civilisation  très  progressive  et  déjà 
ancienne;  celle  de  l'Auslralasie  a  dû,  dans  certaines  régions, 
par  exemple  dans  l'Ouest-Australien,  constituer  de  toutes  pièces 
le  milieu  économique  nécessaire  à  son  développement;  celle  de 
de  la  Sibérie  se  développe  dans  un  milieu  traditionaliste  à  évo- 
lution lente,  qui  entrave  son  essor. 

On  conçoit  que  l'industrie  aurifère,  obligée  de  se  plier  à  la 
nature  variable  du  minerai,  aux  diversités  du  climat,  du  milieu 
économique  el  social,  ait  revêtu,  suivant  les  pays,  des  formes  dlCTé- 
rentes,  que  Qous  décrirons  d'ailleurs  plus  loin;  toutefois,  si,  né- 
gligeant les  particularités  régionales  ou  locales,  qui,  au  reste, 
n'excluent  pas  de  grandes  analogies  dans  les  procédés  techni- 
ques, nous  étudions,  dans  le  temps,  les  transformations  de  l'in- 
dustrie aurifère,  nous  y  constalons  partout  la  même  tendance, 

■  Lat  filons  du  TransTul  oat  uae  diraclion  oblique,  ceux  de  11  NouTelle^osie 
(Ctoada)  *ont  luperpoMi  d'une  f «cou  toute  paitlculîâre. 


.Google 


LUCIEN   BROCARD. 


plus  OU  moins  accentuée  suivaat  que  le  milieu  l'encourage  ou 
I  entrave,  mais  qui,  parloul,  conduit  à  subsliluer  aux  méthodes 
rudimenlaires  de  la  petite  production  les  procédés  plus  scienti- 
fiques et  plus  puissants  de  la  grande  production  concentrée. 
Celle  évolution,  opérée  sous  l'i  nfluence  des  causes  très  générales 
qui,  au  cours  du  xix'  siècle,  ont  poussé  dans  la  même  voie  toutes 
les  industries  humaines,  est  à  peine  esquissée  en  Sibérie  où  l'on 
ne  trouve  encore  que  la  petite  et  la  moyenne  industrie;  elle  est 
plus  accentuée  en  Australie,  où  se  développe,  ù  côté  de  petites 
et  de  moyennes  entreprises,  la  grande  production  la  plus  per- 
fectionnée. L'évolution  çst  plus  marquée  encore  au\  Etals-Unis 
et  au  Canada  dans  le  sens  de  la  concentration.  Enlin  elle  est 
pleinement  achevée  au  Transvaal  où  laconcentration  est  poussée 
jusqu'au  trust.  Ajoutons  qu'un  très  grand  nombre  de  centres 
miniers  secondaires,  tels  que  ceux  du  Mexique,  de  l'Inde,  de  la 
péninsule  malaise,  de  laRhodésie,  en  sont  à  la  même  étape  que 
les  États-Unis  ou  l'Australie;  quelques  autres,  comme  ceux  de 
la  Guyane,  de  Madagascar,  etc.,  sont  au  niveau  de  la  Sibérie. 
Nous  sommes  donc  en  présence  d'une  évolution  très  générale 
que  le  temps  ne  fera  qu'accentuer  partout  où  des  obstacles  in- 
franchissables ne  s'y  opposeront  pas.  Étudions-la  dans  ses  mani- 
festations et  ses  conséquences. 

La  substitution  de  la  grande  production  à  la  petite  et  sa  con- 
centration ont  eu,  dans  lous  les  domaines  de  l'activité  économi- 
que, pour  mobile  et  pour  résultat,  d'une  part,  d'augmenter  la 
puissance  productive  de  l'industrie  en  améliorant  ses  procédés 
techniques  et  en  lui  fournissant  des  moyens  plus  puissants  de 
les  mettre  en  œuvre,  de  l'autre  de  faire  subir  aux  frais  de  produc- 
tion des  réductions,  qui,  sous  l'influence  de  la  concurrence,  ont 
entraîné  un  abaissement  graduel  des  prix  de  vente.  La  réalisa- 
tion de  ces  effets  ordinaires  de  l'évolution  économique  se  heur- 
tait dans  le  domaine  de  l'industrie  aurifère  à  des  obstacles  mul- 
tiples :  le  premier,  qui  est  commun  à  toutes  les  industries 
cxtraclives,  mais  qui,  dans  l'industrie  aurifère,  prend  une  impor- 
tance exceptionnelle,  est  la  grande  rareté  de  la  matière  première; 
le  seco&d  consiste  dans  une  particularité  de  la  constitution  du 
minera)  :  la  concentration  du  métal  par  masses  plus  ou  moins 
irrégulièrement  distribuées,  au-dessous  et  au  delà  desquelles  la 
teneur  décroît  progressivement  jusqu'aux  limites  du  gisement, 
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particulièrement  dans  le  sens  de  la  profondeur'.  Ainsi  l'extension 
de  la  production  est  gênée  par  la  rareté  du  minerai  et  la  réduc- 
tioD  des  frais  qui  pourrait  résulter  de  cette  extension,  quand 
elle  est  possible,  est  menacée  sinon  entravée  par  la  teneur  dé- 
croissanle.  Eii(in,leproducteur  d'or,  jouissant  pour  l'écoulement 
de  son  produit  d'un  véritable  cours  légal,  dans  les  [lays  à  étalon 
d'or,  la  réduction  des  frais  de  production,  dans  ta  mesure,  où  elle 
est  possible,  ne  saurait  avoir  pour  conséquenci!  une  diminution 
des  prix.  —  Comment  l'iodustrie  aurifère  s'est-elle  comportée 
CD  présence  de  ces  particularités,  dont  les  unes  lui  sont  favora- 
bles et  les  autres  défavorables?  Comment,  compensant  par  les 
avantages  des  unes  les  inconvénients  des  autres,  toutes  les  trans- 
formations qu'elle  a  subies  ont  convergé  par  leurs  effets  vers  un 
résultat  unique  :  l'augmentation  et  la  rapidité  croissante  de  la 
production?  C'est  ce  que  nous  allons  recbercher  en  étudiant  le 
caractère  et  les  conséquences  de  son  évolution  au  triple  point  de 
vue  des  procédés  techniques  d'exploitation,  des  moyens  économi- 
ques et  sociaux  de  les  mettre  en  œuvre,  enfin  des  frais  de  pro- 
duction. 


Le  minerai  d'or  contenu  dans  les  entrailles  de  la  terre  est  né- 
ressairement  limité  en  quantité;  à  moins  qu'on  ne  croie,  comme 
les  anciens,  qu'il  se  reproduit  lui-même  par  l'effet  d'une  sorte  de 
génération  spontanée',  ou  que,  réalisant  le  rêve  des  alcbimisles, 
tes  chimistes  de  l'avenir  ne  parviennent  à  fabriquer  industriel- 
lement te  métal  précieux,  il  est  certain  que  rien  ne  peut  être 
ajouté  à  la  matière  première  dont  nous  disposons.  Mais  si  l'on  ne 
peut  pas  augmenter  la  masse  de  minerai  existant,  il  est  possible^ 
par  l'amélioration  des  méthodes,  de  réduire  la  proportion  de 
celui  qui  résiste  à  l'exploitation.  Tel  a  été  précisément  le  ré- 
sultat des  transformations  techniques  réalisées  dans  l'industrie 
aurifère  depuis  trente  ans.  La  production  de  l'or  comporte  trois 
catégories  d'opérations  :  les  unes  ayant  pour  objet  d'extraire  le 


'  Pour  le  minerai  d'argent  la  teneur  tend  plutôt  à  s'accroître  en  profondeur.  Cf. 
plni  lois  l'étude  de  M.  Polier.  Ajoutons  que  la  réalité  de  la  lenear  décroissante  s  éld 
mise  en  doute.  Nous  noua  cipliquerons  plus  loin  sur  ce  pnïnl. 

»  Hauser,  L'of,  p.  30. 
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miaerBÏ  du  sol,  les  autres  de  le  traiter,  c'est-à-dire  de  séparer  l'or 
des  résidus,  les  dernières  enfin  avaot  pour  but  d'affiner  le  métat 
précieui,  c'est-à-dire  d'élimioer  les  impuretés  qui  ont  résisté  aa 
traitemeot.  Laissant  de  cAté,  pour  n'eu  parler  qu'incidemment, 
cette  dernière  catégorie  d'opérations,  qui  présentent  peu  d'intérêt 
au  point  de  vue  économique  et  dont  le  perfection nem^t,  d'ail- 
leurs, n'a  exercé  qu'une  faible  influence'  sur  la  production  de 
l'or,  nous  concenlreroas  toute  notre  attention  sur  les  deu\  au- 
tres. Nous  montrerons  comment  leur  transformation  progressive 
B  permis  d'étendre  peu  à  peu  l'exploitation  d'abord  à  tous  les  pla- 
cers,  puis  à  tous  les  filons  el  en  même  temps,  de  réduire  U 
quantité  de  métal  abandonné  dans  les  résidus  au  point  de  la  ren- 
dre aujourd'hui  presque  négligeable. 

La  petite  industrie  aurifère  ne  fait  usage  que  des  instruments 
les  plus  nidimentaires  :  un  pic,  une  pioche,  quelquefois  un  cou- 
teau' pour  gratter  le  sable  aurifère,  un  vase  creux,  portant  en 
français  le  nom  de  bâtée,  en  anglais  celui  de  «  pan  »  ou  poêle 
à  frire,  pour  laver  le  minerai  sous  un  courant  d'eau,  qui  débar- 
rassa l'or  des  matières  non  métalliques  et  des  résidus,  en  les  en- 
traînant: tel  esU'outitlage  de  r«  orpailleur  »*  primitif  et,  encore 
aujourd'hui,  celui  du  chercheurd'or  isolé  ou  du  prospecteur  qui 
explore  un  gisement  inconnu*.  — Dans  ces  conditions,  l'exploi- 
tation, naturellement  très  lente',  ne  saurait  s'appliquer  qu'à  l'or 
d'alluvion.  Encore  n'est-elle  possible  que  pour  les  sables  aurifè- 
res des  ruisseaux  ou  des  rivières  à  faible  courant,  pour  les  placers 
superficiels  et  découverts;  mais  les  dépôts  d'or  dans  les  grands 
cours  d'eau,  les  placers  en  terrasses,  disposés  par  masses  énor- 
mes et  profondes,  les  a) lovions  enfouies  sous  des  coucbes  stériles 
très  épaissessoni,  malgré  leur  richesse,  inacessibles  par  du  pareils 
procédés.  Ce  sont  les  mineurs  de  Californie  qui,  dans  la  deuxième 
moitié  du  xis*  siècle,  ont  inventé  le  mojen  de  les  atteindre. 

<  Lorsqu'en  1850  commença  l'exploita  lion  de  l'or  en  Californie,  beaucoup  de 
chercheurs  d'or,  faule  d'oulils,  te  servaient  de  coaleaux  el  n'en  firent  pas  moÏD* 
fortune  (LcTaiseur,  La  question  de  l'or,  p.  38).  Les  anciens  se  conlenlaienl  parfois 
de  déposer  des  peaux  de  mouton  au  fond  des  niiaseiui  roulant  de  l'or  :  de  là  la 
Mgendede  I*  toisoD  d'or  (Hauinr,  loe.  cit.,  p  30], 

*  En  Australie  où  l'eau  fait  souvent  d6f*ut,  on  Tanne  parfois  les  sables  anriftres. 
»  Encyeiopidie  okimique  de  Frémi/,  p.  207. 

*  En  traitant  des  sables  tr«s  riches,  l'orpailleur  ne  peut  laver  que  S50  litres  par 
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Pour  extraire  des  rivières  à  fort  courant  d'eau  les  sables  aurifè- 
res, les  ouvriers  chinois,  employés  sur  les  placers  de  ce  pays,  out 
imaginé  la  pompe  californien  ne,  sorte  de  roue  à  palettes  mue 
par  le  courant  à  l'intérieur  d'une  botte  sans  fond  qui  repose 
dans  le  lit  de  la  rivière.  La  pompe  californienne  a  été  à  partir  de 
1870  remplacée  par  la  drague,  qui,  perfectionnée  peu  à  peu,  en 
dernier  lieu  par  un  ingénieur  français  M.  David  Levât,  est  de- 
venue une  véritable  usine  flottante',  capable  de  fonctionner 
dans  les  coursd'eau  les  plus  largeset  les  plus  profonds'.  —  Pour 
l'exploilalion  des  placers  en  terrasses,  disposés  aux  flancs  des 
▼allées,  des  perfection oements  plus  importants  encore  ont  été 
réalisés.  Nous  voulpos  parler  de  la  mélbode  hydraulique  inventée 
en  48S2  par  un  mineur  d'origine  française,  qui  travaillait  en 
Californie.  Elle  se  présenta  d'abord  sous  les  apparences  les  plus 
modestes  :  un  tonneau  alimenté  par  une  canalisation  de  bois  et 
s'ouvranl,  au-dessus  des  sables  à  désagréger,  parun  tuyau  de  cuir, 
d'où  l'eau  s'échappait  fortement.  Aujourd'hui,  la  canalisation 
primitive  est  remplacée  par  d'immenses  aqueducs,  qui  franchis- 
sent les  vallées,  s'accrochent  au  flanc  des  montagnes,  parcourent 
des  centaines  de  kilomètres  et  aboutissent  à  des  tuyaux  métalli- 
ques, distribuant,  sous  une  pression  de  quatre  à  cinq  atmosphères 
des  milliers  de  litres  d'eau  par  heure*.  Sous  le  choc  de  ces 
masses  liquides,  on  voit  se  désagréger,  en  un  jour,  des  montagnes 
de  minerai  et  comme  les  résidus,  ainsi  réunis,  comblaient  les 
vallées,  détournaient  le  cours  des  fleuves,  stérilisaient  et  rui- 
naient des  réglons  entières,  qu'ils  recouvraient  de  leurs  débris, 
les  puissantes  compagnies  californiennes,  constituées  pour  l'ei- 
ploilation  de  la  méthode  hydraulique,  ne  sont  plus  autorisées 
par  la  loi  à  en  faire  emploi,  qu'à  la  condition  de  refouler  leurs 

<  I^  drague  priinitÏTe  n'était  qn'nn  radeau  lur  lequel  on  mantsuvrait  un  leau 
■Itaché  a  aoe  perche.  La  perche  fat  ensuite  remplacée  par  une  roun  mue  à  la 
main,  etc.  Cf.  LeTst,  exploitation  dei  plaeert  au  moyen  d«  dragutt  à  or.  Congre» 
intematiooal  des  mines  et  de  la  mdtallargie  de  Sainl-Etienne,  1900. 

*  Des  compagnies  de  dragage  ne  fondent  un  peu  partout  en  ce  momenl,  apAciale- 
ment  en  Califoroie,  au  Klond;ke,  en  Oujane,  en  Sibérie,  en  NouTelle-Zélsnde,  etc. 
Carie,  p.  7. 

■  Nous  poovona  citer  comme  exemple  l'aqneduc  de  Park  canal  en  Cali/omie.  It 
a  470  kilomilret  de  long  et  distribue  6.600  mètres  cubes  d'eau  par  heure  ;  tata- 
tionoooB  encore  la  digne  de  North  BlomAeld.  Elle  *  30  mètres  de  haut.  ISâ  de  long. 
SO  d'épaissenr,  et  peut  conteuir  ES  millions  de  mftlres  cubes  d'eaù.  —  Cf. 
Bordeaux,  Remte  unieenelle  det  minM.janTîer  1901,  p.  30. 
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résidus  sur  les  plateaux,  à  l'aide  d'élévateurs,  ou  de  les  écouler 
vers  la  mer'.  Restent  les  placers  couverts,  enfouis  en  terraio  plat 
sous  des  couches  stériles,  ou  bieo  situés  dans  des  régions  pauvres 
ea  eau;  pour  ceux-là,  l'emploi  de  la  méthode  hydraulique  est 
impossible;  mais  la  graode  et  la  moyenne  industrie  leur  appli- 
quent, avec  plus  ou  moins  de  perfection,  tes  méthodes  générales 
des  industries  minières,  qui  consistent  à  creuser  des  puits  et  des 
galeries,  méthodes  dont  nous  reparlerons,  d'ailleurs,  à  propos 
des  filons. 

En  même  temps  que  les  méthodes  d'extraction  du  minerai  de 
placer,  lagrande  industrie  a  amélioré  lesraéthodasdetraîtemeal. 
La  bâtée  et  le^a^t,  destinés  au  lavage  du  minerai,  ont  été  rem- 
placés par  le  berceau,  grande  caisse  rectangulaire,  dont  le  fond 
est  garni  de  tasseaux,  derrière  lesquels  on  place  du  mercure.  Le 
minerai,  entraîné  par  un  courant  d'eau,  dépose  son  or  derrière 
les  tasseaux  et  celui-ci  s'amalgame  avec  le  mercure,  dontia  haute 
densité  le  protège,  plus  sûrement  encore  que  la  sienne  propre, 
contre  la  violence  du  courant.  —  Le  berceau,  en  s'alloogeant, 
est  devenu  le  long  tom  ou  Vauge  sibérienne*,  qui,  contenant  un 
plus  grand  nombre  de  tasseaux  et  une  plus  grande  quantité  de 
mercure,  retient  plus  d'or  encore.  Enfin,  un  nouvel  allongement 
du  long  tom  a  donné  naissance  au  sluice,  sorte  de  canalisation 
en  pierre  ou  en  bois,  munie  elle  aussi  de  tasseaux  et  de  mercure. 
Le  sluice  primitif  n'avait  que  quelques  mètres  de  longueur, 
mais  ceux  qu'emploient  aujourd'hui  les  grandes  compagnies 
hydrauliques  de  Californie,  du  Ktondyke,  etc.,  ont  plusieurs 
kilomètres,  ils  sont  éclairés,  sur  tout  leur  parcours,  à  la  lumière 
électrique,  surveillés  et  alimentés  par  des  milliers  d'ouvriers  '. 
Gr&ce  au  sluice  et  k  ta  drague  ainsi  perfectionnés  les  déperditions 
d'or,  qui  étaient  autrefois  dans  l'exploitation  des  placers,  de 
30,  40  ou  50  0/0  sont,  aujourd'hui,  réduites,  dans  les  conditions 
les  plus  favorables,  à  5  ou  6  0/0.  il  est  vrai  que  la  limite 
d'exploitabilité  est  quelque  peu  relevée  relativement  à  la  teneur 


■  Celle  lét^i^lation,  nAcesuire  d'ailleurs,  a  beaucoup  ealriTi  le  ddieloppement  des 
compagnies  hyilrauUquei. 

I  II  y  a,  aalre  le  long  tom  et  l'auge  sibérienne,  des  différencen,  dans  le  détail  des- 
quelles nou.'  ne  voulons  pas  entrer. 

'  Quand  la  pente  n'esl  pas  sufBsante  ou  quand  la  minerai  est  trop  argileut  on 
combine  le  sluice  avec' divers  appareils  :  lavoir  à  Irommel,  lavoir  t  cuve,  sic. 
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en  ce  suas  que,  daos  les  coDdilions  les  plus  favorables,  il  faul, 
pour  qu'un  placer  soit  susceptible  d'exploilatioa  lucratÎTe, 
qu'il  coalienoe  environ  4  grammes  d'or  par  tonne,  tandis  qu'un 
Cliioois  peut  vivre  en  traitant  un  minerai  qui  ne  contient  pas 
pins  de  4  gramme;  mais  les  exigences  des  ouvriers  d'autres  races 
sont  plus  considérables;  le  relèvemenl  de  la  limite  d'exploita- 
bilité  est  donc  insignifiant. 

L'évolution  des  méthodes  d'eitractionetde  traitement  a  rendu 
à  l'industrie  auriTère,  pour  l'eiploilation des placcrs,  d'émioents 
services.  C'est  a  elle,  notamment,  qu'est  dû  le  remarquable  dé- 
veloppement de  la  production  de  l'or  en  Calirornieet  au  Canada. 
Mais  ces  services  ne  sont  rien  encore  en  présence  de  ceui  que 
l'évolution  des  mélbodes  a  rendus  à  l'industrie  aurifère  pour 
l'eiploitation  des  Tilons.  Les  méthodes  de  la  petite  et  de  la 
moyenne  industrie,  qui  comportent  l'emploi  du  pic,  de  la  bâtée, 
du  long-lom,  de  l'auge  sibérienne,  du  sluice  très  court,  permet- 
tent, en  effet,  re.\ploifation  de  certains  placers;  c'est  avec  leur 
concours,  sous  la  forme  la  plus  rudimeutaire,  que  l'humanité, 
pendant  des  siècles,  et  jusqu'en  4850  ou  4860,  s'est  approvi- 
sionnée d'or;  ce  sont  elles  encore  qui  entretiennent  presque 
exclusivement  la  prudticlion  des  centres  miniers  secondaires 
comme  la  Guyane  et  Madagascar  et  même  celle  d'une  des  ré- 
gions productrices  les  plus  importantes  du  monde  :  la  Sibérie. 
Mais,  appliquées  au  minerai  de  filon,  qui  représente  peut-être 
les  8/10  de  la  matière  première  aurifère,  les  mélbodes  de  la 
petite  industrie  sont  radicalement  impuissantes  et  celles  de  la 
moyenne  ne  donnent  que  les  résultats  les  plus  médiocres.  Leur 
emploi  se  heurte,  aussi  bien  pour  l'extraction  que  pour  le  traite- 
ment du  minerai,  à  des  difficultés  insurmontables.  Voyons  com- 
ment l'évolution  des  procédés  techniques  a  permis  d'écarter  ces 
difficultés  tes  unes  après  les  autres  et  élargi  ainsi  dans  des  pro- 
portions énormes  lechamp  d'exploitation  du  minerai  d'or. 

Pour  l'exlraclion  du  minerai  de  filon,  la  petite  et  la  moyenne 
industrie  sont  entravées  tout  h  la  fois  par  la  dureté  de  la  roche 
dans  laquelle  il  est  inclus  et  par  la  nécessité  de  le  chercher  à 
des  profondeurs  qui  peuvent  dépasser  mille  mètres'.  Poursuivre 

<  En  Aastrilie  pluûears  pail*  aUeigneot  1.180  oièlres.  Le  plus  profond  qne  l'on 

connaiise  eal  àlai  an  Transra*),  c'est  le  puits  Calelia  de  I*  mine  Jupiter  ;   il  a 

1.191  nMrai.  On  parle  meneau  TransTaal  de  creuser  deEpuiledeSkS.OOOmètres; 

C.-5.  —  L.  Brocard.  10 
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le  lïlon,  la  grande  iaduslrîe  aurifère  moderoe  emploie  les  pro- 
cédés de  toutes  les  industries  minières;  elle  creuse  des  puits  et 
des  galeries;  elle  les  boise  pour  éviter  les  éboulemeols;  elle  les 
protège  contre  l'invasion  de  l'eau  au  moyen  de  pompes  mues 
par  la  vapeur  ou  l'électricité;  elle  les  aère,  pour  atléauer  l'éléva- 
tion de  température,  à  l'aide  de  puissants  ventilateurs  mécani- 
ques ;  elle  triomphe  de  la  dureté  du  cristal  de  roche,  qui  est  par- 
fois extrême,  en  multipliant  te  nomhre  des  ouvriers,  en  leur 
donnant  des  outils  spéciaux,  en  employant  au  besoin,  comme  au 
Transvaal,  des  perforatrices  à  air  comprimé  et  des  explosifs. 
Eofia,  te  minerai  une  fois  abattu,  on  le  transporte  dans  les 
galeries,  puis  on  le  remonte  à  la  surface  au  moyen  d'appareils 
mécaniques  divers  :  wagons,  bennes,  etc.  Pourassurerlefonction- 
nementd'un  outillage  aussi  compliqué,  il  fautcapter  des  sources, 
construire  des  barrages,  établir  des  turbines,  accumuler  des  ap- 
provisionnements de  houille  et  de  bois,  réunir  tout  un  person- 
nel d'ingénieurs,  de  conlremattres,  de  travailleurs  manuels,  eu 
un  mot,  créer  à  la  surface  des  mines  de  véritables  usines. 

Le  traitement  du  minerai  de  Hlon  exige  l'emploi  d'un  outil- 
lage non  moins  complexe  que  celui  que  nous  venons  de  décrire 
et,  de  plus,  des  manipulations  très  délicates.  La  difficulté  est  soit 
de  broyer  les  morceaux  de  quariz  qui  contiennent  l'or,  soit  de 
séparer  l'or  des  sulfures  non  oxydés  auxquels  on  le  trouve  incor- 
poré, quand  il  est  pris  à  des  profondeurs  où  l'eau  ne  pénètre 
plus.  Parfois  aussi  il  faut  l'isoler  d'Autres  métaux  avec  lesquels  il 
est  mélangé.  Pour  broyer  le  minerai,  l«s  Espagnols,  qui  dès  le 
xvr  siècle  exploitaient  superficiellement  quelques  filons  dans  les 
mines  du  Pérou,  se  servaient  d'une  aire  pavée  ou  arraslra  sur 
laquelle  le  minerai  était  foulé  aux  pieds  des  arfTîhaux,  puis,  plus 
tard,  écrasé  par  de  grosses  pierres  mues  par  ta  force  hydraulique. 
Ce  procédé,  encore  usité  en  Californie  et  dans  la  Colombie  bri- 
tannique, y  est  arrivé  à  un  haut  degré  de  perfection.  Mais  presque 
partout,  il  a  été  remplacé  par  le  moulin  à  or.  Cet  appareil,  em- 
ployé pour  la  première  fois  dans  le  Tyrol  et  en  Californie,  se 
composait  primitivement  de  pilons  de  bois  protégés  par  une  ar- 

miii  beaucoup  de  techniciens  croient  ce  projet  iiréilissble.  —  Cf.  Engineering  and 
Mining  7ouma2,TjenTiarl904.  —  Ci'.  auMi  Micbaut,  Lei  mina  d'or  du  Tranmaal, 
ïil.  Pour  creuaer  des  puits  de  1.000  mètres  il  faul  dépenser  des  années  de  traTaîl 
et  des  millions  de  frsnci. 
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mature  de  métal  qui,  soulevés  au  moyen  de  la  force  hydraulique, 
retombaient  sur  le  minerai.  Aujourd'hui  les  pilons  sont  Tormés 
de  masses  métalliques  pesant  de  3  à  600  kilogr.;  ils  sont  mus 
par  de  puissantes  machines,  associés  par  batteries  de  15ou  20  el 
retombent  environ  90  fois  par  minute  dans  d'énormes  mortiers 
solidement  assis  sur  des  fondations  de  béton.  Chaque  pilon  peut 
broyer  de  4  à  8  tonnes  par  jour  et  il  existe  au  Transvaal,  aux 
États-Unis,  des  compagnies  minières  qui  en  mettent  en  mouve- 
ment plusieurs  centaines.  Ajoutons  qu'on  prépare  le  broyage  en 
écartant  par  un  triage  les  blocs  stériles  et  en  faisant  passer  les 
autres  dans  des  concasseurs  qui  en  réduisent  préalablement  les 
dimensions.  Enfin,  depuis  quelques  moi»,  on  tente  d'achever  le 
broyage  à  l'aide  d'appareils  à  cylindres  dit  te  tubes  mills  »  dont  on 
vient  de  faire  l'essai  au  TransVaal  el  en  Australie.  Leur  emploi 
permettra,  croil-on,  de  gagner  beaucoup  de  temps  et  de  réaliser 
de  notables  économies'. 

En  même  temps  qu'on  broyé  le  minerai,  on  travaille  à  en  isoler 
l'or.  Pour  cela,  à  l'intérieur  même  des  mortiers,  on  verse  du  * 
mercure  qui,  s'amalgamanlavec  lui,  en  retient  une  partie,  tandis 
que  le  résidu  s'écoule  sur  des  plaques  de  cuivre  attenté  recou- 
veries  également  de  mercure,  dites  tables  d'amalgamation.  Si  le 
minerai  ainsi  traité  a  été  extrait  à  une  Faible  profondeur  et  par 
conséquent  oiydé  par  l'humidité,  l'inlerveation  du  mercure  sous 
cette  double  forme  suffit  pour  absorber  l'or  dans  la  proportion 
de  80  à  85  0/0'.  Maïs  si  le  minerai  est  faiblement  oxydé,  le  mer- 
cure n'a  plus  qu'une  action  insuffisante.  C'est  précisément  ce  qui 
est  arrivé  au  Transvaal  à  partir  de  18S9  :  les  perles  d'or  aban- 
donné dans  les  résidus  s'élevèrent  â  50  0/0  el  croissaient  chaque 
jour  h  mesure  que  le  minerai  venait  de  profondeurs  plus 
grandes*.  L'industrie  aurifère  traversa  alors  une  crise  redoutable 
dont  elle  ne  sortit  que  par  l'ioveation  de  deux  procédés  nouveaux 
qui  permirent  de  réduire  le  minerai  non  oxydé  :  la  chloruration 
et  la  cyanuration. 

1  Èconomisu  mropéen,  12  août,  <>  sept.  1904. 

*  La  séparation  de  l'or  d'ttTec  le  mercure  se  Tait  ensuite  aisément  par  des  pro- 
cédé! que  nous  ne  décrirons  pas. 

1  Celle  difEcnlté  ne  saurait  se  produire  pour  le  minerai  de  placer  qui,  étant  dé- 
ufrégé  «t  roulé  par  l'eau,  est  nécessairement  oxjdc. 


DigitizedbyGoOgIC 


148  IX'CIEN    BROCARD. 

Pour  procéderais  chloruralion', on  sépare.àrBide  de  moyens 
mécaniques  que  nous  passerons  sous  silence,  les  résidus  de  l'a- 
malgamation  en  deux  parties  :  d'un  cAlé,  les  matières  les  plus 
légères  et  les  plus  pauvres  en  or,  de  l'autre,  les  plus  lourdes  qui 
en  contiennent  parfois  jusqu'à  150  grammes  par  tonne.  Ces 
dernières  qu'on  appelle  les  «  concentrés  »  subissent  un  grillage 
destiné  k  en  oiyderles  parties  py ri teuses  et  on  les  soumet  ensuite 
<^  t'aclioo  prolongée  d'un  courant  de  chlore.  On  obtient  ainsi 
une  solution  de  chlorure  d'or,  dont  Tor  est  facilemenl  séparé; 
(juant  aui  matières  pauvres  en  métal  précieux  elles  sont  soumises 
à  la  cjanuration*.  Pour  cela,  on  les  subdivise  elles-mêmes, 
par  décantations  successives  dans  plusieurs  cuves,  en  deux  frac- 
tions: la  première,  composée  des  parties  lourdes  et  renfermant 
60  0/0  de  l'or  contenu  dans  l'ensemble,  porte  te  nom  d'e*  «  tai- 
lings  >■  ou  sables  ;  la  seconde,  très  pauvre  en  or,  celui  de  «  slimes  s, 
ou  boues.  IjCS  tailings,  mélangés  à  dn  cyanure  de  potassium, 
donnent  une  solution  de  cyanure  double  de  potassium  dont 
on  exirait  l'or  après  filtrage,  dans  la  proporlion  de  80  h  85  0/0 
de  métal  qu'ils  avaient  conservé.  Quant  aux  slimes,  qui  contien- 
nent d'ailleurs  très  peu  d'or,  ils  étaient  primitivement  abandon- 
nés, mais  on  a  trouvé  depuis  le  moyen  de  les  soumettre  à  la  cya- 
niiration,  parfois  même  sans  les  séparer  des  tailings.  Bien  plus, 
on  tend  aujourd'hui  à  remplacer  par  la  cyanuralion  les  deux 
opérations  qui  la  précèdent,  c'est-à-dire  la  chloruration  et  l'amal- 
gamation. Si  l'emploi  de  cette  méthode,  déjà  essayée  avec  succès 
au  Transvaal  et  en  Australie,  se  généralise,  il  aura  le  double 
avantage  de  simplifier  l'outillage  et  de  substituer  au  chlore  et 
au  mercure  un  produit  beaucoup  moins  coûteux  :  le  cyanure  de 
potassium  *. 

Tel  est  le  procédé  le  plus  fréquemment  usité,  mais  dans  les 
régions  où  l'eau  est  rare,  par  exemple  dans  certaines  mfnes 

'  Kuas.  nullftin  irimfiiriel  de  CindaUrU  mirUraU.  1902,  p  763;  R.-G.  hén, 
nulletin  de  li  SoeiéU  d'encouragement  pour  Viniuntrit  nad'onafr,  juillet  IM3. 

■  \a  procédé  inienté  en  1887  par  Méc  Arthur  Foresl  n'a  été  iniroduîl  bu  Tnnt- 
tail  qu'en  1889. 

>  L'influence  exercée  tur  la  puissance  producltve  de  l'industrie  par  l«  perfec- 
tionnement leclinique,  n'est  traduite  en  quelque  *ort«  matériellemaDt  par  la  posai- 
Inliié  de  Irailer  Incralivement  des  résidus  abandonnés.  C'est  ce  qu'on  a  Tait  parti- 
culi^remeot  au  TransTaal. 

'  l'our  les  procédés  techniques  au  Transraal,  Cf.  R.-O.  Lévj,  îoe.  oit. 


DigitizedbyGoOgIC 


I^   PRODUCIION   DE  l'oR.  149 

d'Australie  et  des  Ëlals-Unis,  on  s'etTorce  de  l'éconoinisep  en 
remplaçant  le  broyape  à  l'eau  par  le  grillage  qu'on  fait  suivre 
de  chloruralion  et  de  cyanuralion.  Pour  certains  minerais,  très 
abondants  aux  Élals-Unis',  qui  contiennent,  avec  de  t'or,  du 
plomb  mélangé  de  cuivre,  d'argent,  d'étaïn,  etc.,  on  recourt 
toutes  les  fois  qu'on  le  peut  au  grillage  suivi  de  coupellation.  Ce 
traitement,  souvent  employé  dans  le  Colorado,  consiste,  après 
avoir  grillé  le  minerai,  à  le  fondre  de  façon  à  former  un  bloc  à 
peu  près  pur  de  matières  non  métalliques,  qu'on  introduit  dans 
une  coupelle  faite  avec  de  la  marne,  du  ciment,  ou  simplement 
des  os  pulvérisés.  On  place  la  coupelle  dans  un  four  ei  la  ma- 
tière poreuse,  qui  la  constitue,  absorbe,  sous  l'influence  de  la 
chaleur  et  de  l'oxydation  qui  en  est  la  conséquence,  tous  les  mé- 
laui  autres  que  l'or  el  l'argent.  L'argent  est  ensuite  séparé  de 
l'or. 

Il  existe  encore  d'autres  méthodes,  variantes  ou  combinaisons 
de  celles  <|ue  nous  venons  de  décrire,  qu'on  applique  suivant  la 
nature  du  minerai  et  aussi  selon  les  ressources  dont  on  dispose. 
Parfois  même  la  proportion  des  métaux  autres  que  l'or  renfer- 
més daQ.s  le  minerai  est  telle  qu'on  est  obligé  d'appliquer  simul- 
(anémentou  successivement,  en  les  combinant  de  façons  diverses, 
les  méthodes  métallurgiques  propres  à  dilTérenls  métaux.  Tel 
est  précisément  le  cas  de  la  veine  de  Comstock  située  aux  Etals- 
Unis  dans  l'état  de  Nevada.  Elle  contient  de  l'or  et  de  l'argentet 
les  variations  constatées,  au  cours  de  l'exploitation,  dans  la  com- 
position du  minerai  ont  été  telles  que,  combinées  avec  les  varia- 
tions de  valeur  du  métal  argent',  elles  ont  déterminé  les  pro- 
priétaires de  cette  veine  à  traiter  l'or  d'abord  comme  produit 
principal,  puis  comme  produit  accessoire  et  enfin  de  nouveau 
comme  produit  principal.  Ce  n'est  pas  ik,  d'ailleurs,  un  cas  par- 
ticulier :  aux  États-Unis  l'or  extrait  des  mines  d'argent,  de  cuivre 
ou  d'élain  représente  environ  500.000  once?,  soit  1/8  de  la  pro- 
duction totale*.  Grâce  à  l'emploi  de  ces  méthodes,  adaptées  avec 
tant  de  souplesse  à  la  composition  des  minerais  divers,  la  pro- 


■  Au  Ueiique,  l'or  est  également  méUngé  à  l'urgent.  Curie,  ho.  o 
1  La  proportion  de  l'argent  l'eat  parroi»  élevée  jusqu'à  55  0,'0. 
1  Carie,  p.  SK>.  Il  s'agit  de  la  production  annuelle. 
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portioo  de  l'or  eslrait  aujourd'hui  du  minerai  de  (ilon  varie 
entre  85  et  95  0/0'. 

La  description  sommaire  que  nous  Tenoos  de  faire  des  o[>éra- 
tioDS  Dccessaires  à  l'estraclioD  e(  au  Irailemeat  du  minerai  donne 
par  elle-même  une  idée  de  la  complexité  des  outillages  et  de 
l'importance  des  capitaux  qu'ils  absorbent'.  Mais  les  compafçnies 
minières  sont  allées,  dans  la  voie  de  l'extension  et  de  la  conceo-- 
tralioQ  de  leurs  entreprises,  beaucoup  plus  loin  encore  que  ne 
l'exigent  les  nécessités  techniques  de  l'exploitation;  elles  se  sont 
souvent  laissées  entraîner  par  l'évolution  que  nous  venons  de 
décrire  jusqu'aux  limites  extrêmes  marquées  par  la  quantité  de 
minerai  dont  peut  disposer  chacune  d'elles.  On  en  jugera  par 
les  quelques  chiffres  suivants  que  nous  compléterons  d'ailleurs 
au  cours  de  cette  étude.  Le  rendement  mensuel  de  la  mine  d'EI 
Oro  au  Mexique  est  de  1  million  de  francs;  celui  de  la  mine  de 
Mount  Morgan,  dans  le  Queensland  Australien,  est  de  1.300.000 
francs;  celui  de  la  Sïmmer  and  Jack  au  Transvaat  est  de  plus  de 
deux  millions.  Dans  l'Alaska  la  mine  de  Treadwell  met  en  mou- 
,  vement  5iO  pilons;  elle  extrait  en  moyenne  600.000  tonnes  par 
an  et  a  distribué  depuis  1890, 26  millions  de  francs  à  ses  actioa- 
naires.  Dans  le  South  Dakota,  la  mine  de  Homesteake  adOO  pilons, 
et  en  aura  bientôt  1.100;  elle  traite  1.400-000  tonnes  par  an  et 
produit  plus  de  deux  millions  de  francs  par  mois'.  D'ailleurs 
ces  exemples  ne  sont  pas  isolés  :  il  existe  aujourd'hui  dans  le 
monde,  30  mines,  situées  pour  la  plupart  aux  États-Unis  et  au 
Transwaal,  dont  le  rendement  mensuel  varie  de  la  plus  grande 
à  la  plus  petite,  entre  800.000  francs  et  2  millions.  Ajoutons 
que  les  compagnies  minières  ne  se  contentent  pas  d'accroître 
l'importance  de  leur  outillage;  elles  cherchent  aujourd'hui  à 
s'associer,  pour  accomplir  certaines  opérations  en  commun; 
dans  le  district  minier  auquel  le  Transvaal  doit  sa  célébrité,  le 
Willwatersrand,  elles  ont  même,  ainsi  que  nous  le  verrons bien- 

<  Il  Ts  de  soi  que  ces  perfeclionnements  ont  rendu  possible,  malgré  la  compUct- 
tion  dei  opération!,  l'eiploilation  de  minerais  de  plus  eo  plus  pauvres.  —  Li  limite 
d'eiploitabilili  nalureUemeut  1res  variable  suivaut  les  flions  est  en  général  basse  : 
dans  les  condiliOQS  les  plus  favorables  elle  ett  d'environ  5  grammes  d'or  par  tODUe. 

-  Le  capital  miniinuin  aéceesaire  pour  l'iaslallation  d'une  mine  modernt  est, 
selon  M.  Curie,  de  30.000  livres,  il  s'élève  parfois  à  100.000.  Loe.  cit.,  p,  33K  et  »43, 

'Cf.  Curie,  loc.  cit., pataim.  Engineei-ing  and  Mining  Journal,  1904,*!  Eoona- 
miit  de  Londret,  1904,  pasaim.  —  Michaut,  loc.  cit.,  p.  132  et  suiv. 
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tM,  coQslitué  de  véritables  trusts  qui  dominent  la  production 
dn  dtstricl  loul  ealier  et  ont  la  haute  main  sur  la  spéculation. 
Gomme  il  arrive  d'ordinaire,  l'évolution  de  l'industrie  aurifère 
et  son  perfectionnement  y  a  produit  une  certaine  différenciation 
des  fonctions.  C'est  ainsi  que  l'extraction  et  le  traitement  du 
minerai,  complètement  confondus  dans  la  petite  industrie,  où 
le  même  ouvrier,  se  servant  du  même  instrument,  la  bâtée,  ra- 
masse le  sable  aurifère  puis  le  lave  sous  un  courantd'eau,  se  sont 
peu  à  peu  scindés,  dans  la  moyenne,  puis  dans  la  grande  indus- 
trie, en  deuscatégoriesd'opératioastechniquementdistincteset, 
qu'aujourd'hui,  ces  opérations  lendentà  se  séparer  économique- 
ment par  la  constitution  d'entreprises  indépendantes  consacrées 
les  unes  à  l'eslraction  elles  autresau  traitementda  minerai.  Celte 
tendance,  dont  la  réalisation  complète  sera  toujours  entravée  par 
le  poids  considérable  du  minerai  d'or  relativement  à  sa  valeur, 
est  parliculièreraent  sensible  dans  certains  pays,  comme  le  Colo- 
rado, où  la  construction  des  voies  de  communication  est  très 
avancée  et  où  l'eau  nécessaire  au  traitement  du  minerai  n'est 
pas  à  proximité  des  mîiies;  cette  tendance  pourra  aussi  se  déve- 
lopper là  où,  le  minerai  étant  très  dispersé,  il  y  a  intérêt  à  le 
concentrer  pour  réduire  les  frais  delraitement.  Dès  maintenant 
ce  phénomène  est  assez  accentué  pour  que  des  usines  de  traite- 
menl,  dont  le  nombre  et  l'importance  se  sont  accrus  sensible- 
ment depuis  vingt  ans,  aient  pu  s'établir,  non  seulement  dans 
les  pays,  d'extraction,  mais  même,  grâce  à  l'abaissement  des  frets, 
jusqu'en  Europe.  Les  statistiques  de  la  monnaie  française  mon- 
trent que  des  importations  ont  lieu  aujourd'hui  dans  plusieurs 
pays  tels  que  l'Angleterre,  l'Allemagne,  l'Autriche,  etc.;  en 
190Î)  l'industrie  allemande  a  produit,  avec  du  minerai  importé, 
344  kilogrammes  d'or  6n'. 

Toutefois  la  manifestation  la  plus  nette  de  cette  tendance  à  la 
différenciation  des  fonctions,  dans  l'industrie  aurifère,  consiste 
dans  la  séparation  complète  et  dès  longtemps  réalisée  de  l'in- 
dustrie de  l'affinage  d'avec  celle  de  l'extraction  et  du  traitement. 
La  scission,  favorisée  par  la  haute  valeur  de  I  or  relativement  à 
son  volume  et  la  facilité  de  le  transporter  à  bon  marché  qui  en 


I  Amaund,  Rapport  de  l'adminûtration  det  monnaie i  et  médailUt,  1904,  p.  230, 
—  U  est  regreiuble  que  les  slatiatiques  fournisn  à  la  MonDaie  ne  aipirent  que  taré- 
ment  les  lingots  du  minerai  importé. 
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est  la  conséquence,  a  permis  à  l'induslrie  de  l'affinage  d'aller 
très  loin  dans  la  voie  de  la  concentra  lion.  Cette  industrie  est 
aujourd'hui  monopolisée  par  quelques  grandes  maisons  de 
Londres  et  de  Glasgow  et  un-  petit  nombre  d'entreprises  de 
moindre  importance  établies  en  France  dans  les  environs  de  Paris. 
Ici  se  pose  la  question,  sj  grave  dans  d'autres  domaiues  de  l'ac- 
livîté  économique,  de  savoir  comment  les  bénéfices  de  la  pro- 
duction de  l'or  se  répartissent  ou  peuvent  se  répartir  entre  les 
trois  industries  de  l'exlraclioD,  du  traitement  et  de  l'affinage, 
si  vraiment  l'extracleur  d'or  et  même  celui  qui  le  iraile  con- 
servent la  liberté  du  marché,  bénéficient  du  cours  légal  que  la 
loi  assure  à  leur  produit,  ou  si  les  afGneurs  nejouent  pas  vis-à- 
vis  d'eux  un  rôle  analogue  h  celui  des  intermédiaires  qui,  dans 
lecomuierce  des  céréales,  du  vin,  de  la  viande,  du  pétrole,  etc., 
viennent  s'interposer  entre  le  producteur  et  le  consommateur? 
Cette  question  est  dans  l'iaduslrie  aurifère  beaucoup  moins  grave 
que  partout  ailleurs;  elle  pourrait  peut-être  et  par  exception  le 
devenir  dans  les  rapports  de  l'industrie  de  l'eitraction  et  dulrai- 
lemenl,  parce  que  les  propriétaires  de  mines,  dans  un  milieu  où 
le  traitement  du  minerai,  pour  une  raison  ou  pour  une  autre,  esl 
matériellement  impossible,  sont  exposés  à  être  livrés  sans  dé- 
fense à  des  intermédiaires  qui  n'ont  pas  de  concurrents  ou  s'en- 
lendentavec  eux  et  on  constate,  en  elfel,  qu'au  Colorado  certains 
propriétaires  de  mines  ont  été  assez  fortement  rançonnés;  mais 
nous  ne  croyons  pas  que  le  conflit,  qui  d'ailleurs  à  l'heure  ac- 
tuelle  n'a  aucune  importance,  puisse  se  généraliser  ou  prendre'. 
un  caractère  aigu,  surtout  dans  tes  rapports  de  l'industrie  du 
traitement  avec  celle  de  l'afGnage.  Un  débouché  illimité  et  à 
pris  fixe,  comme  celui  de  l'or,  échappe,  en  elîet,  par  sa  nalure 
même,  à  un  accaparement  durable;  du  moins  ceux  qui  ont 
réussi  à  s'en  emparer  n'ont  pas  pour  le  défendre  cette  arme  re- 
doutable des  baisses  de  prix  consenties  poiir  attirer  la  clientèle  et 
tuer  la  concurrence  naissante;  ils  ne  peuvent  se  maintenir  sur 
leurs  positions  que  vis-à-vis  d'un  adversaire  sans  capitaux.  Or, 
si  celle  siluatioa.est  parfois  celle  des  petits  propriétaires  de  mines 
dont  le  minerai  est  pauvre  et  peu  abondant,  elle  n'est  nul- 
lement celle  dos  grandes  sociétés  minières,  vis-à-vis  des  grandes 
entreprises  de  traitement,  ni  celle  des  entreprises  de  traitement 
vis-à-vis  des  colreprisos  d'affinage.  Les  sociétés  minières  impor- 
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Isoles  oat  toujours  la  possibilité,  dont  elles  usent  parfois  aux 
Ëtals-Uuis,  d'orgaoiser  le  traitement  de  leur  or  dans  des  lieux, 
plus  favorables  que  ceux  d'extraction;  elles  se  comporteraient 
de  la  même  Taçon  ù  l'égard  de  l'arfÎDage',  si  elles  y  trouvaient 
quelque  avantage*. 

11 

L'évolntioD  de  l'industrie  aurifère  n'a  pas  eu  seulement  pour 
effet,  en  perfectionnant  ses  méthodes,  d'augmenter  sa  puissance 
productive  virtuelle;  elle  a  augmenté  sa  puissance  productive 
effective,  en  lui  fournissant,  avec  les  procédés  techniques,  les 
moyens  économiques  et  sociaux  de  les  mettre  en  œuvre,  c'est-à- 
dire  le  capital,  la  main-d'œuvre,  et  même,  dans  une  certaine 
mesure,  un  milieu  favorable  à  son  développement. 

On  voit  aisément  tout  d'abord  comment  la  constitution  de  l'in- 
dustrie aurifère  en  grandes  sociétés  lînancières  a  pu  accroître 
ses  ressources  en  capitaux.  Un  capitalisteisoléestnécessairement 
limité  dans  son  exploitation  par  ses  ressources  personnelles  elle 
créditque  peuvent  lui  accorder  les  personnes  en  étal  d'apprécier 
sa  solvabilité.  Au  contraire  une  société  Rnancicre  qui  émet  des 
actions  peut  faire  appel  aux  capitaux  du  monde  entier.  Le  mor- 
cellement des  titres  divise  les  risques  au  point  de  les  rendre  né- 
gligeables; la  publicité  dont  on  les  entoure  permet  à  tous  les 
capitalistes  de  les  connaître  ou  du  moins  de  s'en  donner  l'illu- 
sion ;  enfin,  la  spéculation,  avec  les  espérances  qu'elle  éveille  si 
facilement  et  qui  prennent  volontiers,  quand  il  s'agit  d'industrie 
aurifère,  des  proportions  démesurées,  exerce  sur  les  esprits  une 
véritable  fascination,  qui  a  même  trop  souvent  l'inconvénient  de 
mettre  le  capitaliste  à  la  merci  des  organisateurs  d'entreprises. 
Or,  précisément,  l'babitude  de  constituer  les  mines  en  sociétés 
financières  s'est  propagée  avec  le  même  succès  et  dans  les  mêmes 
milieux  que  les  procédés  techniques  décrits  plus  baut  :  elle  rè- 

<  Lss  frais  d'arfinage  soai  d'aiJleurs  très  faibJcs.  Nous  tenons  de  source  9Ûre  qu'en 
FraDce  tout  au  moins  ils  larient  de  5  à  6  Traucs  par  hilogramme. 

'  Jusqu'en  1901  l'industrie  aurifëre  rasse  se  trouvait  à  cet  égard  dans  une  situa- 
lion  loule  spâcisle.  Obligée  de  liirer  tout  son  or  aux  usines  de  l'Étal,  celui-d  en 
proBtait  pour  préleTer  sur  elle  un  impôt  allant  jusqu'à  15  0/0.  Celte  législalion 
rigoureuse  a,  comme  nous  le  verrons,  éyé  abrogée.  —  !Jur  ses  înconvAnienls, 
Cf.  Pierre  Leroy- Beau  lieu,  La  rénovation  de  l'Aaie,  p.  46  et  suiv. 
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gne  aujourd'hui  et  se  répaod  de  plus  en  plus  en  Austraiie,  aux 
Ëtals-Uais',  au  Canada,  dans  beaucoup  d'autres  centres  miniers 
secoodaires  tels  que  la  Rhodésie,  le  Mexique,  et  elle  est  tout  & 
fait  génératisée  au  Transraal. 

La  spéculation  sur  les  mines  d'or,  qui  était  d'abord  limitée 
aux  pays  producteurs,  s'est  peu  à  peu  étendue  h  l'Europe  tout 
entière,  partjculièremenl  A  l'Allemagne,  à  la  France  et  à  l'Angle- 
terre; les  litres  de  certaines  sociétés  minières,  spécialement  celles 
d'Australie  et  plus  encore  celles  du  Transvaal,  sont  devenus  vé- 
ritablement des  valeurs  ioteroationales;  ils  donnent  lieu  à  une 
spéculation  effrénée  qui  engendre  parfois  les  plus  graves  abus. 
Les  3/4  des  opérations  sur  les  mines  sont  purement  de  jeu  et 
une  bonne  moitié  des  aGTaires  minières  lancées  sur  le  marché, 
ou  comme  on  dit  en  Angleterre  <<  flottées  »,  sont  organisées  par 
des  spéculateurs  malhonnêtes  qui  dupent  des  ignorants*.  Dès 
qu'un  placer  ou  un  filon  est  découvert,  qu'il  soit  susceptible  ou 
non  d'exploitation  lucrative  et  parfois  même  avant  de  le  savoir, 
on  commence  par  «  monter  une  affaire  »,  sauf,  s'il  y  a  lieu, 
à  s'en  débarrasser,  au  hon  moment,  entre  les  mains  des  naïfs.  Il 
s'agit  toutd'abord  de  publier  des  essais  alléchants  ;  pour  cela  on 
fait  appel  au  concours  de  quelqu'ingénieur  dont  la  complicité 
est  plus  ou  moins  consciente  ;  au  besoin  on  se  livre  à  des  fraudes 
devenues  classiques,  mais  qui,  avec  un  peu  d'habileté  de  la 
part  de  l'organisateur  ou  de  complaissance  de  la  part  de  la 
victime  plus  ou  moins  volontaire,  peuvent  encore  réussir:  mor- 
ceaux de  minerai  riche  déposés  au  fond  des  puits  de  prospec- 
tion ;  coups  de  fusil  chargés  d'or  tirés  contre  les  parois  des  gale- 
ries et  simulant  à  merveille  la  tache  jaune  du  métal  précieux 
-sur  le  quartz,  etc.  L'essai  favorable  une  fois  obtenu ,  on  constitue 
la  société  en  la  composant  exclusivement  d'actionnaires  ayant 
l'honnêteté  sans  tacompétence  ou  la  compétence  sans  l'honnêteté. 
Les  premiers  sont  recrutésparmi  les  propriétaires  et  commerçants 
de  province,  les  femmes  crédules,  les  officiers  retraités,  tesecclé- 
siasliques,  elc,  tous  gens  étrangers  à  la  vie  des  affaires  et  faciles 
à  tromper,  les  autres  parmi  les  professionnels  de  la  spéculation 

<  Nous  verrons  plus  tain  qu'aux  Etali-Unia,  par  l'effet  da  la  concentra  lion  des  for- 
lunei,  beaucoup  de  grandes  entreprises  minières  ont  conservé  cepenâaol  1t  forme 

>  Curie,  p.  338. 
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frauduleuse.  En  même  temps,  on  Tail  appel  au  coacours  d'une 
presse  finaucièi-e  spéciale,  chèrement  achetée,  mais  admirable- 
ment organisée,  dont  l'iofliience  active  ne  tarde  pas  à  enÛam- 
mer  les  imaginations  et  à  provoquer  une  rapide  hausse  des  actions. 
Il  ne  s'agit  plus,  dès  lors,  pour  les  organisateurs  de  la  société, 
que  d'écouter  leurs  titres  à  un  taux  aussi  avantageux  que  pos- 
sible et  de  recommencer'.  11  n'est  même  pas  nécessaire  d'aller 
jusqu'à  la  fraude  pour  entraîner  le  public  ;  il  suffit  de  le  livrer  à 
lui-même,  à  son  igaorance,  à  ses  illusions,  à  la  fascination  de 
l'or  et  d'exploiter  habilement  la  vérité  pour  qu'il  se  lance  dans 
la  spéculation  avec  un  entrain  qui  devient,  par  moment,  une  vé-  ' 
ritable  furie  et  provoque  des  «  boums  »  formidables  dont  l'his- 
toire des  mines  d'or  nous  offre  de  si  nombreux  exemples.  Qu'il 
nous  suffise  de  rappeler,  pour  l'Australie,  les  scandales  reten- 
tissants de  la  Londonderry,  de  la  London  and  Globe,  de  la 
Lakeview;  pour  le  Transvaal,  le  boum  de  1889  qui  bouleversa 
la  ville  de  Johannesburg,  y  provoqua  une  crise  immobilière 
d'une  intensité  inouïe,  paralysa  en  France  pendant  quinze  ans 
le  marché  des  mines  d'or  et  faillit  ruiner  l'industrie  aurifère 
au  Transvaal,  puis  le  boumdelS9S,qui  ruina  tant  de  capitalistes 
imprudents  et  permit  à  des  spéculateurs  anglais  de  réaliser  un 
bénéfice  de  plus  de  800  millions'.  Même  en  dehors  de  ces  crises, 
la  fièvre  de  l'or  règne  dans  le  public  à  l'état  chronique  et  se 
traduit  par  un  optimisme  que  l'expérience  ne  parvient  pas  h. 
guérir  :  on  spécule  comme  s'il  n'y  avait  pas  de  risques  à  courir, 
comme  si  les  filons  étaient  inépuisables  et  leur  teneur  constante. 
Théoriquement  l'acheteur  d'une  action  de  mines  devrait  pou- 
voir, avec  les  dividendes,  pendant  la  durée  probable  de  l'exploi- 
tation et  jusqu'à  l'épuisement  de  la  mine,  reconstituer  son  prix 
d'achat  et  obtenir,  en  outre,  un  profit  en  rapport  avec  les  risques 
de  l'entreprise.  Or  il  n'eu  est  pas  ainsi,  même  pour  les  titres 
qu'on  considère  comme  des  valeurs  de  placement  et  qui  sont  le 
plus  souvent  capitalisés  à  un  taux  tout  à  fait  excessif. 

>  Telle  est  hIod  M.  Curie  U  méthode  qui  >  prdiidâ  è  l'argaDisation  d'une  bonne 
moitié  dei  sociétés  miaitrea,  toc.  cit.,  p.  338. 

*  GeoTgai  Aubert,  L'Afrigtie  du  Sud.  L'un  dei  meilleun  exemples  que  l'on 
puitse  «ter  de  ces  accto  d'enlhousiaime  suitIs  d'une  prompte  dépression,  est  celai 
de  ta  Sheba  Oold  Mining  C*.  fondte  en  ISSfl  au  Transiaal.  Lee  acLons  s'élerérent 
brnsquement  de  2i  k  1.250  francs  puis  relombèreot  6  50  francs,  le  tout  en  quelques 
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Les  abus  que  nous  venoos  (fe  décrire  sont,  au  point  de  vue 
social,  lout lofait  regrettables;  peut-être  mèmeserait-il  bon,aussi 
biea  dans  l'inlérét  du  public  que  dans  l'intérêt  des  mines,  qui 
négligent  parfois  la  production  pour  la  spéculation  et  se  laissent 
aller  au  gaspillage,  de  prendre  contre  eui  des  mesures  suscepti- 
bles d'y  mettre  un  terme'  ;  mais  on  ne  saurait  douter  que  l'état 
d'esprit  du  public  à  l'égard  des  mines  d'or  combiné  aTec  les 
moyens  que  l'organisalion  noancière  de  la  grande  induslrie  met 
à  la  disposition  des  directeurs  d'entreprises  pour  l'exploiler  à 
leur  proQt,  ne  Tacilile  singulièrement  leur  approvisionnement 
en  capitaux.  On  ne  voit  pas  comment  les  mines  d'or  du  Trans- 
vaal,  par  eien)ple,  auraient  pu  réunir  autrement  un  capital  qui 
représente  aujourd'hui  sur  le  marché  une  valeur  de  plus  de 
8  milliards  de  francs  et  quand  on  sait  par  quels  moyens  elles 
l'ont  obtenu,  on  oe  s'étonne  plus  que  les  mines  russes  et  sibé- 
riennes, constituées  en  petites  sociétés  fermées,  qui  oe  peuvent 
pas  ou  ne  veulent  pas  faire  appel  au  crédit  public,  soient  entra- 
vées dans  leur  développement  par  l'insuffisance  des  capitaux. 

Avec  les  capitaux  qui  ne  sont  qu'un  pouvoir  de  commander  du 
travail,  la  grande  industrie  fournit  encore  aux.  producteurs  d'or 
le  moyen  d'assurer  l'exécution  de  ce  travail,  c'est-à-dire  la  main- 
d'œuvre.  Il  est  vrai  qu'ici  les  avantages  résultant  de  l'évolution 
industrielle  apparaissent  moins  nettement.  La  puissance  attrac- 
tive de  l'or,  en  effet,  a  dans  tous  les  temps  déterminé  vers  les 
régions  oii  il  est  découvert  des  afflux  de  population,  des  «  rushs  », 
suivant  l'expression  consacrée,  d'hommes  venus  de  tous  les  points 
du  monde  :  ainsi  la  découverte  des  gisements  australiens  a  pro- 
voqué vers  ce  pays  un  courant  d'immigration  tel  qu'en  deux 
ans  la  population  sextupla*.  Il  en  fut  de  même  en  Californie,  et, 
bien  qu'à  un  moindre  degré,  dans  tous  les  Ëtals-Unis  où  l'in- 
dustrie aurifère  naissante  a  attiré  immédiatement  des  ouvrier^ 
de  toutes  tes  nationalités  :  Américains,  Anglais,  Irlandais.  Fin- 
nois, Italiens,  etc.  Il  est  même  à  remarquer  qu'elle  exerce  su  ries 
Chinois,  toujours  disposés  à  quitter  leur  pays  surpeuplé,  parfois 
aussi  sur  les  Japonais,  une  influence  particulièrement  séductrice. 

»  Cbs  ibuï  sa  produistnl  mém*  au  Transiaal  où  le  caractère  ip4cula(if  de  Hn- 
dustrïe  aurifère  ee  manifeste  moini  fortement  que  partout  aiUeura,  —  Micbant, 
loo.  cil.,  p.  14£. 

*  Cf.  Levasseur,  La  queilion  de  Cor,  toc.  cU. 
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Les  Chinois  se  sont  transportés  en  foule,  dcsladécouTertcdes  gise- 
ments d'or,  d'abord  en  Califoroie,  puis  en  Australie  et  comme, 
ea  raison  de  leur  résistance  à  s'assimiler  la  civilisation  euro- 
péenne, de  leur  esprit  d'économie  qui  les  pousse  h  consommer  lo 
moins  possible,  pour.envoyer  ou  emporter  leurs  gains  dans  leur 
pays,  de  leur  tendance  k  envahir  les  petites  industries  et  le  petit 
commerce,  surtout,  peut-être,  du  taux  peu  élevé  des  salaires  dont 
ils  se  contentent,  ils  c&citent  partout  une  vive  bostililc,  on  a  pris 
contre  eux,  aux  États-Unis  comme  en  Australie,  des  mesures 
prohibitives,  tendant  à  arrêter  complètement  l'immigration  par 
des  moyens  directs  ou  indirects.  Mais  si,  dans  les  deux  régions 
dont  nous  venons  de  parler,  la  question  de  la  main-d'œuvre  est 
résolue  de  la  façon  ta  plus  satisfaisante,  sans  que  sa  solution 
paraisse  avoir  une  relation  directe  avec  l'évolution  de  l'industrie 
aurifère,  il  n'en  est  point  partout  ainsi.  En  Sibérie,  la  main- 
d'œuvre  est  rare  et  son  recrutement  difficile  parce  qu'il  doit  se 
faire  au  loin;  la  construction  du  lranssihérien,doat  l'achèvemeot 
aujourd'hui  le  facilite,  l'a  pendant  ces  dernières  années  grave- 
ment entravé  et  les  très  rares  sociétés  qui,  sinon  par  leur  con- 
stitution linancière  toujours  très  arriérée,  du  moins  par  l'impor- 
tance de  leurs  ressources,  appartiennent  à  la  catégorie  de  la  grande 
industrie  ou  en  approchent,  sont  seules  capables  d'opérer  ce 
recrutement  avec  un  plein  succès  au  moyen  de  services  spéciaux 
trop  compliqués  et  trop  coûteux  pour  être  à  la  portée  des  petites 
entreprises.  Au  Transvaal,  la  solution  de  la  question  de  la  main- 
d'œuvre  a  été,  comme  nous  le  verrons,  plus  ardue  encore.  Placées 
entre  deux  catégories  d'ouvriers,  les  blancs  qu'elles  ne  pouvaient 
occuper  qu'en  petit  nombre  en  raison  de  l'élévation  des  salaires, 
conséquence  du  haut  prix  de  la  vie,  et  les  noirs,  qui  ne  venaient 
qu'en  nombre  insuffisant,  les  compagnies  minières  ont  déployé 
une  énergie  extraordinaire  pour  faire  triompher,  malgré  une 
opposition  très  vive  au  Transvaal  et  surtout  en  Angleterre,  une 
solution,  qui  n'est  peut-être  pas  la  mL-illeure  eu  égard  aux  inté- 
rêts généraux  de  la  nouvelle  colonie  anglaise,  mais  qui  est  on  ne 
peu  t  plus  favorable  aux  intérêts  de  la  production.  Elles  ont  obtenu 
l'autorisation  d'importer  de  la  main-d'œuvre  chinoise.. Quand 
on  voit  au  prix  de  quels  efforts  elles  ont  réussi,  quelle  pression 
elles  ont  exercée  sur  l'opinion  et  sur  le  gouvernement,  on  se 
rend  compte,   abstraction   faite  des  accusations  formelles   de 
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corruption  qui  oDl  été  portées  contre  elles,  qu'une  puissance 
fînaocière  moindre  que  la  leur  eût  couru  grand  risque  d'échouer 
dans  une  entreprise  aussi  délicate'.  Toutes  ces  compagnies  mi- 
nières, au  Transvaal  et  ailleurs,  ont-elles  toujours  assuré  à  leurs 
ouvriers  un  salaire  suffisant  et  des  conditions  de  travail  conformes 
aux  exigences  de  l'hygiène?  Ont-elles  eu,  en  un  mot,  conscience 
de  leurs  devoirs  sociaux  vis-à-vis  de  leurs  ouvriers?  C'est  une 
tout  autre  question.  Si,  dans  certains  centres  miniers,  aux  États- 
Unis,  en  Australie  par  exemple,  les  travailleurs  manuels  louchent 
un  salaire  en  monnaie  assez  élevé",  il  serait  aisé  de  montrer  que 
dans  d'autres,  vis-à-vis  surtout  de  salariés  appartenant  à  des  mi- 
lieux sociaux  peu  éclairés,  des  abus  ont  été  commis,  qu'au 
Transvaal,  par  exemple,  on  a  exploité,  parfois  plusquede  rai&on, 
au  détriment  d'ailleurs  du  bon  recrutement  de  la  main-d'œuvre, 
la  misère  et  l'ignorance  des  noirs,  qu'un  peu  partout  l'antago- 
nisme de  classe, conséquence  habituelle  sinon  nécessaire  du  déve- 
loppement de  la  grande  industrie,  a  pris  naissance  en  même  temps 
qu'elle,  se  traduisant,  du  côté  des  patrons,  par  une  opposition 
irréductible  à  toute  tentative  de  leurs  ouvriers  de  se  constituer 
en  associations,  du  côté  des  ouvriers  par  des  grèves  désordonnées 
telles  que  celles  qui,  en  1903*,  ont  causé  un  si  grand  préjudice 
à  l'industrie  aurifère  du  Colorado.  Malgré  toutes  ces  réserves,  il 
reste  vrai  cependant  que  l'évolution  de  l'industrie  aurifère  a  joué 
un  rôle  important  dans  le  recrutement  de  la  main-d'œuvre.  Là 
même,  en  effet,  où  son  intervention  directe  n'a  été  ni  nécessaire, 
ni  effective,  par  exemple  aux  États-Unis  et  en  Australie,  elle  a 
exercé  à  cet  égard,  grâce  à  son  action  particulièrement  stimula- 
trice  sur  les  milieux  dans  lesquels  ellese  développe,  une  influence 
indirecte  qui,  dans  tous  les  pays,  mais  spécialement  dans  les  ré- 

<  Qui  pourrait  douter  d'ailleurs  que  celte  puïssBacc  Qoaacière,  par  les  effortt 
qu'elle  a  faits  pour  secouer  le  Joug  de  l'idminist ration  dei  Boers  et  échapper  t.  hs 
tracasseries,  u'ait  contribua  dans  la  plus  large  mesure  à  provoquer  la  guerre  avec 
rADglelercB  1 

1  Kn  Australie,  le  salaire  Tirie  de  i'j  i  70  sh.  par  semaine,  aux  Ëlats-Unis  il  est 
d'eoviron  3  dollars  par  jour.  Dans  les  Indes,  au  Canada  et  au  Transvaal  surtout, 
il  est  beaucoup  plus  élevé.  Curie,  loc.  cil.,  p.  10.  Il  faut  observer  d'ailleurs  qu'en 
raison  du  haut  prix  de  la  vie  dans  les  centres  miniers,  le  salaire  réel  est  beaucoup 
moins  élevé. 

'  Les  associations  d'ouvriers  employés  dans  les  mine»  d'or  n'existent  guère  qu'en 
Auatralie  ;  aux  Èlals-Uoi!  même  las  patrons  les  ont  combattues  el  elles  revêteol  le 
plus  souvent  une  forme  occulte. 
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gions  incultes  et  même  rébelles  à  la  civilisation,  oîi  elle  va  par- 
fois chercher  sa  matière  première,  a  acquis  une  portée  considé- 
rable, s'étendant  noo  seulement  à  ta  main-d'œuvre  mais  à  la  pro- 
duction tout  entière. 

L'industrie  aurifère,  en  effet,  jouit  au  plus  haut  degré  de  la 
propriété  d'éveiller  autour  d'elle  la  vie  économique.  Ouand  elle 
s'établit  quelque  part,  elle  commence,  il  est  vrai,  par  attirer  toutes 
les  activités,  en  les  détournaal,  par  l'attrait  des  gains  considéra- 
bles qu'elle  permet  parfois  de  réaliser,  de  leurs  anciens  emplois. 
C'est  ce  qu'on  a  vu  en  Californie,  où  la  découverte  du  minerai 
d'or  exerça  une  (elle  séduction  qu'on  ne  pouvait  plus  trouver  ni 
agriculteurs,  ni  ouvriers,  ni  domestiques,  ni  imprimeurs,  ni 
même  rédacteurs  de  journaux  et  que  les  marins  envoyés  pour 
rétablir  l'ordre  se  laissaient  comme  les  autres  attirer  par  les  pla- 
cers'.  Le  même  phénomène  s'est  renouvelé  en  Australasie  et  il 
se  produit  encore  de  nos  jours  dans  l'Australie  de  l'Ouest.  Quand 
le  bruit  se  répand  de  la  découverte  d'un  nouveau  champ  d'or, 
des  milliers  de  personnes  partent  à  travers  le  désert,  en  voiture, 
à  cheval,  à  bicyclette,  pour  ne  trouver  bien  souvent  au  terme  di^ 
leur  voyage  que  la  désillusion,  parfois  la  mort.  Il  arrive  même 
que  l'industrie  aurifère,  quand,  par  suite  de  circonstances  diver- 
ses, elle  n'a  pas  pu  se  développer  assez  largement,  se  constituer 
en  grandes  entreprises,  absorbe  défînitivement les  activités  elles 
capitaux  qu'elle  a  attirés,  sans  que  rien  ou  presque  rien  en  re- 
,  jaillisse  sur  le  milieu  qui  l'entoure.  Tel  est  précisément  le  cas  du 
la  Sibérie  et  aussi  celui  plus  net  encore  de  la  Guyane  française  où 
la  décadence  de  l'agriculture,  l'état  stationnaire  de  l'activité  éco- 
nomique, qui  s'expliquent  d'ailleurs  pardes  causes  complexes,  en 
particulier  par  les  fautes  de  notre  administration,  ont  pu  être 
attribués  non  sans  quelque  raison  à  l'influence  de  la  production  de. 
l'or'.  Mais,  partout  au  contraire  où  l'industrie  aurifère  a  réussi 
à  prendre  de  l'extension,  à  se  constituer  en  grandes  entreprises, 
elle  a  exercé  sur  la  vie  économique  régionale,  en  attirant  en  abon- 
dance des  capitaux  et  des  immigrants,  en  fournissant  de  lar- 
ges débouchés  à  l'agriculture,  aux  industries  manufacturières 
et  au  commerce,  en  provoquant  la  création  de  nombreuses  voies 

■  L«Tai)euF,  loe.  tit. 

»  Cf.  Le»eiUé,  Dos.  pari.  Chambre,  1897,  p.  1425. 
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de  communication,  l'influeDcc  la  plus  heureuse.  Cette  ïaDuence 
stimulante,  fruit  de  la  solidarité  qui  uait  les  unes  aux  autres  les 
industries  d'une  même  région,  n'est  pas  spéciale  à  l'industrie 
aurifère;  elle  constitue  un  phénomène  économique  très  général, 
dont  l'importance  même  a  permis  à  l'école  de  l'économie  natio- 
nale d'en  faire  le  fondement  scienlifique  de  sa  doctrine' ;  m&is, 
ce  qu'il  j  a  de  particulier  à  la  grande  industrie  aurifère /c'est  son 
incomparable  puissance  d'expansion,  la  force  eitraord inaire 
avec  laquelle  elle  réagit  sur  son  milieu,  au  point  d'y  hàler  le 
développement  économique  de  iOou  50  ans,  ainsi  qu'elle  l'a  fait 
dans  la  Californie,  le  Colorado,  les  grandes  régions  productrices 
d'or  des  États-unis,  et  aussi  dans  l'Australie,  particulièrement 
dans  le  Queensland,  la  Nouvelle-Galles  du  Sud,  la  province  de 
Victoria.  Ce  qu'il  y  a  de  plus  remarquable  encore,  c'est  qu'elle 
est  capable  de  créer  de  toutes  pièces  un  centre  d'activité  écono- 
mique dans  des  régions  absolument  stériles,  désertes  et  où  la 
vie  humaine  semblait  impossible.  Telle  a  été  précisément  son 
œuvre  au  Transvaal  à  partir  de  1887  et-  dans  l'Australie  de 
l'Ouest  à  partir  de  1892.  Le  Transvaal,  ou  plus  exaclemenl  le 
Wittwalersrand,  aujourd'hui  centre  de  l'industrie  aurifère  du 
Transvaal,  n'était  en  1887  qu'une  vaste  plaine  couverte  de  buis- 
sons épineux,  bulayée  en  été  par  des  torrents  de  poussière  rouge, 
couverte  en  hiver  d'une  boue  visqueuse  et  séparée  de  tout  pavs 
civilisé  par  une  steppe  immense  de  plusieurs  centaines  de  kilo- 
mètres. Aujourd'hui,  ou  y  trouve  une  ville  de  plus  de  100.000  . 
habitants,  Johannesbui^*,  qui  forme  le  centre  d'une  région  mi- 
ni ère, 'occupée  par  1S2  mines  et  mise  en  communication  avec 
le  monde  civilisé  par  des  voies  ferrées  de  plus  en  plus  nombreu- 
ses. L'impulsion  donnée  à  l'activité  économique  parla  produc- 
tion de  For  a  été  telle,  qu'en  dix  ans,  de  1887  à  1898,  les  impor- 
tations du  Transvaal  se  sont  accrues  de  250  0/0  et  les  recettes 
budgétaires  se  sont  élevées  de  4.905.000  francs  en  1887,  à 
99.207.000  en  1898.  Dans  l'Australie  de  l'Ouest  l'influence  exer- 
cée par  l'industrie  aurifère  est  peul-èire  plus  remarquable  en- 
core. Les  champs  d'or,  en  effet,  étaient  perdus  dans  un  désert 
torride  à  600  kilomètres  de  la  côte,  sans  aucune  communicalion 

■  Caowèa,  Comrt  é'éeonoinif  polUigut,  I,  p.  131  et  paaùm. 
'  En  six  moi»  on  y  a  *lB>é  des  constructions  pour  plus  ds  trois  dùIUoos  de  ÎÎTraa. 
—  Cf.  Rteue  twd-afrioaine,  27  juin  1903. 
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avec  elle,  saos  eau  pour  alimeDler  les  machines  et  laver  le  niiae- 
rai,  saos  bois  pour  soutenir  les  galeries,  sans  moyens  de  subsis- 
tance pourTaire  vivre  des  travailleurs,  sans  la  moindre  terre  cul- 
tivable. Les  colons,  installés  dans  la  région  côlière  depuis 
4829,  y  végétaient  dans  un  état  misérable  et  avaient  Tailli  plu- 
sieurs fois  l'abandonner.  Or  à  l'heure  actuelle  la  population  de 
l'Australie  de  l'Ouest  qui  n'était  que  de  32.000  habitants  en  i890, 
dépasse  le  chiffre  de  200.000;  les  champs  d'or  sont  mis  en  com- 
municatioD  avec  la  cdfe  par  des  voies  Terrées  dont  on  a  construit 
1.35S  kilomètres  en  1899;  l'eau  y  est  amenée  par  un  canal  de 
KO  kilomètres  qui  distribue  20  millions  de  litres  par  jour;  la 
ville  de  Coolgardie,  construite  au  milieu  d'un  désert,  où  dans 
«un  rayon  de  150  kilomètres  il  n'y  a  pas  assezd'herbe  poUt- nour- 
rir un  lapin'  »,  compte,  tant  dans  son  enceinte  que  dans  ses 
environs,  à  peu  près  7S.OO0  habitants  et  la  colonie  possède  six 
banques  d'émission  dont  la  plus  importante  a  27^  succursales  : 
«  L'or,  suivant  une  observation  dont  le  caractère  hyperbolique 
«  n'exclut  pas  ta  rigoureuse  exactitude*,  fut  le  talisman  qui 
«  accomplit,  en  moins  de  dix  ans,  ce  que  les  tentatives  agricoles, 
«  aidées  par  le  privilège  de  la  main-d'œuvre  pénale,  n'avaient 
«  pas  réussi  à  faire  en  plus  d'un  demi-siècle.  De  l'obscurité  etde 
«  la  pauvreté  de  son  passt^,  la  colonie  a  bondi  presque  d'un 
«  saut  à  une  place  de  premier  ordre.  Ces  Argonautes  du  xix*  siè- 
(>  cle  ont  fondé  un  El  Dorado  dans  un  Sahara  ».  —  Il  est  inu- 
tile d'insister  pour  montrer  que  dans  l'Australie  de  l'Ouest  et 
au  Transvaal,  c'est-à-dire  dans  les  deux  régions  minières  les  plus 
riches  du  monde,  la  petite  ou  la  moyeaoe  industrie  aurifère 
eussent  échoue  faute  de  moyens  de  travail  et  faute  de  moyens 
d'existence  et  que  d'ailleurs  toute  autre  industrie  humaitie  eût 
été  impuissante  à  produire  un  pareil  résultat. 


111 

L'analyse  que  nous  venons  de  présenter  de  l'évolution  techni- 
que, économique  et  financière  subie  par  l'industrie  aurifère 
Dous  montre,  avant  tout  examen  des  faits,  que  celte  évolution  a 

■  Oreffralh,  DeuUohe  geographUohe  Blâlter,  1897,  p.  S19. 
^Publioation  de  l'AvttralU  de  r  Ouest  pour  F  Exposition  de  tSOO,  p.  159  et  soir. 
C-S.  —  L.  BnocARO.  H 
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eu  et  devait  nécessairement  avoir  sur  les  frais  de  prodiiclioo, 
une  action  réductrice  très  marquée.  La  diminution  des  fraie, 
en  effet,  est  dans  tous  les  domaines  de  l'actÏTité  économique, 
la  conséquence  nécessaire  de  rétablissement  de  la  grande 
industrie  et  de  sa  concentration;  il  n'y  a  aucune  raison 
pour  (|ue  l'industrie  aurifère  fasse  exception  à  cette  règle  géné- 
rale. L'introduction'  du  machinisme,  le  progrès  des  méthodes 
métallurgiques,  qui  permettent  d'utiliser  des  forces  phvsiques 
et  chimiques  jusque-là  ignorées,  la  concentration  des  capi- 
taux et  des  moyens  de  travail,  le  développement  de  l'activité 
économique  dans  les  centres  de  production  n'ont  pas  pu  ne  pas 
produire  ici  leur  effet  ordinaire.  D'ailleurs,  quand  on  éludie 
les  bilans  des  compagnies  minières,  les  rapports  aux  assemblées 
d'actionnaires,  les  rapports  de  la  chambre  des  mines  du  Traos- 
vaal,  on  peut  saisir  sur  le  fait  l'économie  réalisée  par  l'effet  de 
telle  ou  telle  amélioration.  Ainsi,  lorsqu'à  partir  de  1889  on  a 
généralisé,  au  Transvaal,  les  procédés  de  la  chloru ration  puis  de 
la  cyanuration,  grAce  auxquels  la  proportion  de  l'or  extrait  du 
minerai  s'est  élevée  de  45  fl/O  environ  à  85  ou  90  0/0  et  cela 
moyennant  une  dépense  bien  inférieure  Ji  la  valeur  du  surcroît 
d'or  obtenu,  on  a  certainement  réalisé  une  économie  sur  les 
frais  de  production  '  et  si  considérable  qu'elle  a  bientôt  permis 
aux  mines  d'or  du  Transvaal  de  sortir  de  la  crise  redoutable 
an  milieu  de  laquelle  elles  se  débattaient  à  cette  époque.  De 
même  on  a  calculé  qu'une  compagnie  minière  qui  porte  de 
60  à  150  le  nombre  de  ses  pilons  réalise  une  économie  qui  varie 
de  10  à  25  0/0  de  la  valeur  des  pilons'  et  c'est  précisément 
pourquoi  on  voit  certaines  compagnies  minières,  par  exemple  au 
Transvaal,  la  Slmmer  li)ast  et  la  Knighl's  Central  Deep,  organi- 
ser en  commun  le  broyage  de  leur  minerai,  de  façon  i  pouvoir 
coDstiluer  de  grandes  batteries  de  quatre  à  cinq  cents  pilons. 
D'autres  s'unissent  pour  mettre  en  commun  les  puits  de  des- 
cente, dont  elles  réduisent  aussi  le  nombre  en  leur  substituant 
des  galeries  transversales  beaucoup  moins  coûteuses.  Enfin,  tout 
récemment,  l'introduction  des  «  tubes  mills  »,  dont  nous  avons 
précédemment  parlé,  semble  devoir  produire  un  effet  analogue:  ils 

<  Nous  savons  d'ailleurs  qu'à  ce  moment  on  a  pu  traiter  arec  proAt  des   tailings 
sbaudonnéi. 

>  Revue  aud-afrioaine,  SI  lévr'mr  190t. 
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coûtent  sensiblemeot  moins  que  les  pilons  et  on  peut,  en  rem- 
plaçant par  eui.  un  certain  nombre  de  pilons,  broyer,  dans  le 
même  temps,  la  même  quantité  de  minerai.  Au  reste,  dans  un 
régime  économique  comme  le  nôtre,  qui  n'a  pour  mobile  et  pour 
régulateur  que  le  profit  avec  ses  variations,  l'évolution  que  nous 
avons  décrite  ne  se  serait  pas  produite  si  elle  n'était  lucrative. 
Cependant,  quand  on  sort  du  domaine  de  la  déduction  et  de 
celui  de  l'observation,  appliquée  à  des  faits  particuliers,  comme 
ceux  que  nous  venons  de  citer,  pour  étudier  ta  proportion  des 
frais  d'exploitation  relativement  à  une  quantité  donnée  de  mi- 
nerai trailé  ou  d'or  extrait  par  une  mine  ou  un  ensemble  de 
mines  pendant  un  certain  temps,  on  est  quelque  peu  déconcerté. 
Non  seulement  on  constate,  d'une  région  à  l'autre  et  souvent 
d'une  mine  à  l'autre',  des  différences  énormes  qui  peuvent  va- 
rier de  f>  à  70  francs  par  tonne  de  minerai  traité,  mais  dans  la 
même  région,  dans  la  même  mine,  on  observe  des- variations 
très  fréquentes,  très  accentuées  et  aussi  bien,  on  pourrait  même 
dire  plus  souvent,  dans  le  sens  de  la  hausse  que  dans  le  sens  de 
la  baisse;  la  réduction  constante  des  frais  de  production  sous 
l'influence  des  causes  précédemment  analysées,  au  lieu  de  se 
traduire,  pour  lesproducleurs  d'or,  par  un  écart,  grandissant  sans 
cesse,  entre  des  dépenses,  qui  sembleraient  devoir  diminuer 
d'une  manière  régulière  et  des  recettes  •produites  par  une  vente 
à  prix  fixe,  coïncide  au  contraire  avec  une  mobilité  singu- 
lière du  taux  des  profils  et  des  dividendes  distribués.  Tel  esl  par 
exemple  dans  le  Queensland  Australien,  le  cas  de  la  mine  de 
Mount  Morgan,  l'une  des  plus  grandes  du  monde.  Fondée  en 
4882  au  capital  de  1  million  d'actions  d'une  livre,  elle  a  de- 
vant elle  un  champ  d'or  immense  qui  ne  sera  pas  épuisé  avant 
vingt  ans.  Son  administration  est  remarquable;  elle  a  adopté  les 
uns  après  les  autres  tous  les  perfectionnements  introduits  dans 
les  méthodes  d'exploitation  et  en  a  même  plus  d'une  fois  pris  - 
l'initiative.  Or  tandis  que  de  1882  à  1889  elle  a  joui  d'une  pros- 
périté extraordinaire  et  payé,  en  sept  ans,  un  million  sept  cent 
mille  Hvres  &  ses  actionnaires,  depuis  cette  époque,  à  partir  de 


■  En  1903,  la  mine  de  Treadwell  dans  l'Alaska  dépensait  6  francs  par  tonne  de 
minaraJ,  la  Horaeiteake  en  dépenaail  I!;  la  Sitnnier  and  Jack  an  Trantisal  M, 
la  mioe  de  Callao  dans  le  Veneiuelt,  10;  Curie,  loe.  eit,  et  EoonomUt,  1903. 
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laquelle  cepeodaot  oat  élé  découverts  les  perfectionaecneDls  les 
plus  importants  de  la  métallurgie  de  l'or  qu'elle  n'a  pas  manqué 
d'adopter,  ses  dividendes  ont  diminué  de  telle  sorte  que  la  va- 
leur de  ses  actions,  qui  en  1889  était  de  H  livres,  est  retombée 
en  190'J  à  une  livre'.  Même  au  Transvaal,  oii  les  dividendes  soDl 
moins  variables  que  partout  ailleurs,  on  constate  encore  des 
oscillations  considérables.  La  chambre  des  mines  du  Traosvaal 
a  calculé  pour  un  certain  nombre  de  compagnies  du  Rand, 
prises  parmi  les  plus  importantes,  que  de  1887  à  1899  les  frais 
d'exploitation  par  tonne  ont  élé  de  3t  sh.2,  pour  un  rendement 
moyen  de  41  sli.9.  En  1898,  ils  étaient  de  23  sh.  9  pour  unrende- 
mealde  45  sh.,  et  en  1903,  ils  sont  remontés  à  26sh.4,  pour  un  ren- 
dement de43sh.  1*.  —  Ces  exemples,  choisis  au  hasard,  ne  sont 
pas  isolés;  nous  pourrions  y  ajouter  celui  de  la  Sibérie,  où  l'écart 
diminue  très  rapidement  dans  toutes  les  enlreprisi-s  anciennes, 
entre  le  rendement  et  les  frais;  celui  plus  net  encore  du  Canada, 
où  le  phénomène  a  pris  une  telle  importance  que  la  production, 
ainsi  que  nous  le  verrons,  en  est  réduite  depuis  deux  ans  dans 
des  proportions  énormes;  celui  de  toutes  les  mines  d'Australie 
enfin,  où  les  Trais  par  rapport  au  rendement  varient,  pour  ainsi 
dire,  d'un  jour  à  l'autre. 

D'une  manière  générale  on  peut  donc  dire  que  la  proportion 
entre  les  frais  moyens  d'exploitution  de  l'or  et  la  quantité  de 
minerai  traité  eu  un  temps  donné  est  très  variable  d'une  époque 
à  une  autre,  et  plus  variable  encore  la  proportion  entre  les 
£i-ais  d'exploitation  moyens  et  la  quantité  d'or  extrait,  puisque, 
comme  le  montre  l'exemple  du  Transvaal,  indiqué  ci-dessus, 
les  frais  de  production  par  tonne  et  le  rendement  en  or  par 
tonne  peuvent  varier  en  même  temps,  dans  des  sens  différents'. 
Comment  donc  concilier  de  pareils  faits  avec  l'action  réductrice 
exercée  sur  les  frais  de  production  par  les  causes  précédemment  ' 
analysées? 

Il  faut  pour  cela  faire  une  distinction  entre  les  frais  de  pro- 
duction relatif  à  un  minerai  déterminé,  dans  des  conditions 
données  d'exploitation  et  les  frais  de  production  moyens  d'une 

'  Curie,   lac,  cit.,  p.  373  ot  EcanomUt  de  Londres,  1W3. 

>  Miïhaut,  p.  60  etsuÎT. 

>  Les  eiemples  que  nous  tToni  cilis  semblent  môme  indiquer  qufl.dias  les  enti*- 
ei,  l'écarl  entre  les  receUes  et  les  dépenses  tend  i  diminuer. 
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mine  ou  d'uae  région  iniuière  calculés  pour  une  certaine  période 
par  rapport  au  minerai  trailé  ou  à  l'or  entrait.  Les  premiers 
décroisseat  d'une  manière  continue  et  délînitive  à  mesure  que 
l'organisation  technique  et  financière  des  entreprises  minières 
s'améliore  elquelemilieu  devient  plus  favorable  à  l'exploitalion', 
les  seconds  varient  avec  les  diTlicultéâ  d'extraction,  de  traite- 
ment et  la  teneur  de  l'ensemble  du  minerai  exploité.  Or  nous 
savons  que  l'irrégularité  est  la  caractéristique  dominante  de  tous 
les  gisements  d'or,  aussi  bien  au  point  de  vue  de  la  teneur  que 
des  difficultés  d'exploitation.  Il  n'existe  k  cet  égard  entre  les  ré- 
gions minières  que  des  différences  de  degré,  le  minimum  d'ir- 
régularité  se  trouvant  au  Transvaal  et  le  maximum  en  Australie. 
Dans  ces  conditions,  on  comprend  que  les  frais  moyens,  mal- 
gré les  progrès  réalisés  par  la  technique,  subissent,  d'une  époque 
à  une  autre,  des  variations  considérables.  On  peut  même  affir- 
mer, ainsi  que  nous  avons  pu  nous  en  apercevoir  déjà,  qu'ils  ont 
une  tendance  k  s'accroître  dans  une  exploitation  donnée  à  me- 
sure qu'elle  se  développe.  Cette  tendance  ne  s'explique  pas  seu- 
lement par  la  difficulté  de  poursuivre  le  minerai  dans  les  pro- 
fondeurs du  sol  et  l'augmentation  de  dépense  parfois  très  consi- 
dérable' qui  en  résulte;  elle  lient  encore  et  principalement  k 
aneparticularité  de  la  nature  des  gisements  qui  constitue  l'une 
des  manifestations  les  plus  nettes  qu'on  ait  jamais  observée  de 
la  loi  rdu  rendement  non  proportionnel.  C'est  l'abaissement  gra- 
duel de  la  teneur  du  minerai  en  profondeur  quand  il  s'agit  de 
filons  et  parfois  aussi  en  étendue  quand  il  s'agit  de  placers.  Dans 
un  champ  d'or,  le  métal  précieux  est  habituellement  distribué 
par  masses  plus  ou  moins  compactes  autour  ou  au  delà  desquel- 
les la  teneur  du  minerai  décroît  plus  ou  moins  vile,  mais  pro- 
gressivement et,  pour  ainsi  dire,  en  dégradé.  Dans  les  filons,  il 
n'y  a  en  général  qu'un  point  de  concentration  assez  près  de  la 
surface  et  la  teneur  faiblit  ensuite  à  jiartir  d'une  certaine  pro- 
foudeur  ;  dans  les  placers  il  y  en  a  plusieurs,  irrégulièrement  ré- 
partis, qui  portent  en  Sibérie  le  nom  caractéristique  d'  u  yeux 

<  L«  réduction  des  l^ais  a  élé  telle  que  dans  tes  conditions  les  plus  favorables 
l'or  coûte  moins  k  produire  que  tes  aulres  mélaui.  —  Curie,  loc.  oit.,  p.  S. 

*  Oq  a  cftlcDlé  qu'au  TransTaal  pour  rreuser  un  poiU  de  E.OOO  mitres,  il  faudrait 
on  traTail  de  Tanntes  et  une  dépense  de  25  millioas  de  francs  ayant  d'avoir  ei- 
trait  un  seul  gramme  d'or.  —  Michaut,  Les  minei  d'or  du  Tramvaal,  p.  50. 
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de  la  mine  »  et  auxquels  l'industrie  aurifère  du  pays  borne 
d'ailleurs  le  plus  souveat  son  eiploitaliou.  Sans  doute  il  ne  Tant 
pas  se  faire  de  la  teneur  décroissante  une  conception  rigide  et 
inflexible,  y  voir  une  loi  absolue,  se  manifestant  partout  et  dans 
chaque  filon  avec  une  régularitémalhéinalique;  il  y  a  des  cas  par- 
ticuliers dans  lesquels  elle  ne  s'applique  pas,  il  y  a  même  des 
centres  miniers  tels  que  le  Transvaal,  oit  son  action  est  moins sea- 
sible*;  il  y  en  a  d'autres  comme  l'Australie  où  elle  est  masquée 
par  l'eitraordinaire  irrégularité  de  distribution  du  métal  pré- 
cieux; mais  il  n'existe  pour  ainsi  dire  pas  un  champ  d'or  où  l'ex- 
tension de  l'exploitation  au  delà  d'une  certaine  limite  ne  se  tra- 
duise par  une  réduction  progressive  de  la  teneur  moyenne,  par 
conséquent  par  une  tendance  à  l'élévatioa  des  frais  de  production 
par  rapport  à  l'or  extrait  et  même  le  plus  souvent  par  rapport  au 
minerai  traité,  surtout  quand  on  étend  l'exploitation  en  profon- 
deur'. Ce  phénomène,  qui  apparaît  avec  éclat  dans  la  période  de 
décadence  de  tous  les  champs  d'or,  se  produit  de  très  bonne  heure 
au  cours  de  l'exploitation  ;  il  tend  déjà  à  se  généraliser  en  Califor- 
nie el  dans  beaucoup  de  provinces  australiennes;  on  le  perçoit 
plus  oedement  encore,  en  Sibérie  el  surtout  au  Canada.  Il  a  été 
observé  h  titre  particulier  dans  les  champs  d'or  les  plus  riches 
par  un  très  grand  nombre  de  techniciens', -et si  quelques  autres, 
comme  M.  de  Launay*  ont  nié  son  existence,  c'est  parce  qu'ils 
s'en  sont  formé  une  conception  trop  absolue  dont  l'examen  des 

■  Gâpendant  elle  eil  p«ut-$tre  poiir  quelque  chos«  dans  l'éléTalion  des  TraiB  de 
production  consistée  *u  Transvatl  en  1901.  —  D'aUleun  dans  le  Wittwatenrand  il 
;  a  de  nombreuse)  séries  de  filons  obliques  et  superposés,  dont  la  teneur  est  tris 
inégale  ;  on  n'eiploite  guère  aujourd'hui  que  les  deni  plus  rîcbes,  le  «  main  reef  » 
et  le  «  main  reef  leader  »,  mais  ai  on  lente  un  jour  d'exploiter  les  autres,  leur 
teneur  étant  beaucoup  plus  faible,  le  joue  où  on  les  abordera,  les  frais  de  produc- 
tion auront  une  tendance  à  croître  très  sensiblement,  sinon  pat  rapport  au  minerai 
traité,  du  moins  par  rapporta  l'or  eitrait. 

'  tl  existe  en  Australie  des  Hlons  qui,  à  la  surface,  donnent  jusqu'à  60  grammes 
par  tonne  et  au  delà  de  SOO  mètres  n'en  donnent  plus  que  10  ou  (2. 

*  La  tendance  à  la  teneur  décroissante  se  manifeste  moins  pour  tel  ou  tel  Blon  en 
particulier  que  pour  l'ensemble  d'un  cbamp  d'or.  M.  Curie  signale  k  chique  instant 
dans  les  mines  qu'il  a  visitées  daui  tous  les  pa;s  du  monde,  la  teneur  décroiaaantê 
en  profondeur  :  ainsi  le  champ  d'or  de  Kalgoorlie,  dans  l'Australie  de  l'ouest,  a 
perdu,  selon  lui,  la  moitié  de  sa  tbIpup  en  profondeur,  loo.  «il.,  p.  130, 

*  RtBue  gétt^raU  dei  Sciencra,  30  ivnl  1900.  —  Un  s'est  fait  eu  sens  inrerae  une 
fausse  idée  de  la  teneur  diïcroisiante  quand  on  a  mis  en  doute  au  TransTial  la  va- 
leur des  def.pleveU  ou  mines  qui  exploitent  en  les  recoupant  de  dislance  eo  distanc« 
les  Aloas  de  minerai,  dont  la  direction,  dans  ce  pays,  est  oblique. 
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faits  leur  adémootré  l'ioesactitude;  ils  oat  confondu  la  tendance 
avec  la  loi,  la  loi  empirique  avec  la  loi  abstraite. 

La  loi  de  la  teneur  décroissante  du  minerai,  qui,  (elle  que  nous 
venons  de  la  déânir  est  donc  bien  une  réalité,  constitue  pour  la 
grande  industrie  et  surtout  pour  ses  bénéficeB,  quand  elle  cherche 
à  tes  augmenter  en  développant  sa  preduction,  une  menace  re- 
doutable. Le  danger  est  d'autant  plus  grand  qu'une  société 
minière  oe  peut  pas,  à  moins  d'être  constituée  en  entreprise 
volante,  comme  beaucoup  de  celles  qui  effleureot  aujourd'hui 
les  mines  de  Sibérie,  régler  sa  production  d'après  des  principes 
mathématiques  et  l'arrêter  au  point  précis  où  lés  avantages  de 
l'extension  et  de  l'économie  qu'elle  permet  de  réaliser  sur  les 
frais  généraux  necompensent  plus  les  inconvéaienls  de  la  teneur 
décroissante.  11  faut,  quoi  qu'il  arrive,  continuer  la  production, 
aborder  chaque  jour  de  nouveau  minerai,  ou  se  résigner  à 
subir  les  conséquences  qu'entraîne  la  suspension  du  travail  : 
dégradation  des  puits  et  des  galeries,  détérioration  des  ma- 
chines, dispersion  du  personnel,  dépréciation  des  actions,  dif- 
ficullés  de  toute  nature,  dont  nous  pouvons  mesurer  aujour- 
d'hui la  gravité  par  la  lenteur  avec  laquelle  les  mines  du 
Transvaal  ont  repris  leur  exploitation  après  la  guerre.  Une 
entreprise  minière  ne  se  résigne  à  une  pareille  exirémité, 
où  elle  court  le  risque  de  trouver  la  mort  ' ,  qu'après  avoir  perdu 
tout  espoir  de  revoir  des  jours  meilleurs  et  si  cet  espoir  lui  reste, 
si  faible  soit-il,  elle  continueà  produire  sans  bénéfices,  ou  même 
k  perle,  en  attendant  souvent  plus  que  de  raison  sa  r,éalisalion. 
Or,  précisément,  dans  l'induslrie  aurifère,  jusqu'au  moment  où 
les  champs  d'or  mis  en  exploitation  sont  complètementépuisés, 
un  tel  espoir  n'esl  jamais  perdu,  non  seulement  parce  que  la 
teneur  de  tous  les  filons  n'est  pas  toujours  décroissante,  parce 
qu'elle  ne  Test  parfois  que  faiblement,  sans  exclure,  à  certains 
moments,  la  découverte  de  poches  plus  riches  qui  relèvent 
pour  un  temps  la  teneur  moyenne  du  minerai,  mais  parce  que 
après  avoir  épuisé  un  filon  h  teneur  nettement  décroissante,  on 
peut  encore,  en  creusant  des  galeries  dans  différentes  directions, 
découvrir  un  autre  filon  aussi  riche  que  le  précédent  au  début 


>  U  eil  à  craindra  que  quelquss-unes  des  mines  daTransTaaine  ae  relère 
du  coap  qae  leur  a  porté  la  guerre. 
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de  son  esploilalioo  ;  c'est  précisément  ce  qui  est  arriyé  en  Nou- 
vetle-Écosse  où  lescompagnies  minières,  après  avoirvégété  pen- 
(lantde  longues  annéesàexploiterdes  âlons  iDctinés,  irès courts, 
il  teneur  rapidement  décroissante,  ont  fini  par  s'apercevoir  que, 
sous  chaque  filon  superficiel  épuisé,  il  j  en-avait  plusieurs  au- 
tres superposés  suivant  une  direction  parallèle'.  Dans  ces 
conditions  et  eu  présence  de  ces  faits  sur  lesquels  l'optimisme 
humain,  surtout  quand  il  s'agit  d'or,  fonde  habituellement  des 
espérances  démesurées,  on  peut  poser  en  principequ'uneenlre- 
prise  minière  cède  le  plus  souvent  à  la  tentation  de  s'établir  par* 
tout  où  quelques  chances  de  succès  se  présentent  et,  une  fois  éta- 
blie, de  pousser  son  exploitation,  malgré  l'élévation  progressive 
de  ses  frais  moyens,  jusqu'aux  limites  les  plus  extrêmes  de 
ses  ressources  en  minerai  et  en  capital.  11  suffît  d'ailleurs, 
pour  vérifier  expérimentalement  cette  déduction,  d'observer  le 
petit  nombre  d'entreprises  de  mines  d'or  qui  donnent  des 
dividendes;  ainsi,  au  Transvaal,  où  l'exploitation  est  de  date 
récente,  où  la  distribution  de  l'or  dans  tes  gisements  est  re- 
marquablement régulière,  où,  par  conséquent,  la  loi  de  la  teneur 
décroissante  n'a  pu  exercer  jusqu'ici  qu'une  influence  négligea- 
ble, un  quart  des  mines,  tout  au  plus,  paient  desdividendes  régu- 
liers et  le  bénéfice  net  total  de  reiploitatîoneDl899,à  laveillede 
la  guerre,  c'est-à-dire  à  l'époque  la  plus  brillantede  son  histoire, 
àl'époque  aussi  où  les  procédés  techniques  ont  alteintleplushaut 
degré  de  perfection,  ne  représente  guère  plus  de  3  0/0  des  cinq 
milliards  de  capitaux  qui  j  sont  consacrés  *.  Si  on  pouvait  faire 
le  même  calcul  pour  l'ensemble  des  régions  productrices  du 
monde,  on  aboutirait  à  un  résultat  beaucoup  moins  favorable, 
et,  peut-être,  verrait-on  que  la  rémunératTon  moyenne  du  total 

i  Farjbaull,  The  Goid  measurcs  of  Nova  Scotia  and  Deeii.  Mining.  Ottara,  1899, 
Hsuscr,  loc,  cit.,  p.  163. 

)  NouB  nous  sommes  baii  pour  faire  eu  calcul  sur  les  donaies  fournie»  par  la 
Chambre  dea  mines,  et  par  Sir  Percy  Fitipatrick  président  de  la  Raod  mine,  qui 
a  établi  qu'en  1899  le  bénéfice  net  total  de  l'indualrie  minière  au  Transvaal  aiait 
4\t  de  41,4  0/0  de  l'or  produit,  soit  par  conséquent,  la  production  a^aol  été  de 
3T7  millions  de  francs.  3  Jf.  09  0/0.  Cf.  Thdrj,  Condition  de  l'exploitation  minière 
au  Transnaal,  p.  6-  H  est  Trai  que  les  5  milliards  dont  noua  parlons  représentent 
une  majoration  considérable  du  capital  initial,  due  précisément  t  l'importance  des 
dividendes  distribués  ;  mais  le  fait  que,  dans  une  industrie  aussi  aléatoire,  l'ang- 
menlation  de  valeur  des  actions  a  pu  réduire  le  taui  du  dividende  à  3  O/OJest  par 
lui-mSme  très  significatif. 
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des  capitaux  employés  à  ta  produclion  de  l'or  ne  s'écarte  pas 
beaucoup  de  OV 

De  là  on  peut  conclure  que  si  Ih  réduclion  des  frais  de  pro- 
duction de  l'op,  combinée  avec  la  fixité  du  prix,  a  pu  permettre  à 
une  minorité  de  capitalistes  de  réaliser  des  bénéfices  élevés,  son 
résultat  économique  général  a  été  un  élargissement  du  champ 
d'exploitation,  proportionnel  k  la  réduction  des  frais  relatifs  à 
chaque  catégorie  de  minerai  ;  les  frais  moyens,  tels  que  nous  les 
avons  définis,  diminuent  dooc  peu,  ou  du  moins,  leur  diminu- 
tion, quand  elle  se  produit,  ne  peut  être  durable;  elle  est  en 
quelque  sorte  neutralisée  par  l'extension  de  la  production,  le 
déplacemenlde  la  limite  d'esploitabilité. 


IV 

Ainsi  quand  nous  envisageons,  dans  leur  ensemble,  les  effets 
produits  à  l'égard  de  l'industrie  aurifère  par  l'évolution  de  son 
organisation  technique,  économique  et  financière,  nous  voyons 
qu'ils  peuvenlse  résnmer  en  un  seul  :  l'augmentation  de  sa  puis- 
sance productive  grâce  àlaquetle  il  a  été  possible  d'exploiter  avec 
une  rapidité  croissante  une  quantité  toujours  plus  grande  de  mi- 
nerai qui,  autrefois,  eût  échappé  à  nos  prises.  L'industrieaurifère, 
ramenée  aujourd'hui  aux  moyens  d'action  dont  elle  disposait  en 
1850  ou  1860,  traverserait  en  ce  moment,  faute  de  matière  pre- 
mière exploitable,  une  crise  aiguë  qui  n'aurait  cessé  de  s'accen- 
tuer depuis  trente  ans.  Réduite  à  n'exploiter  que  les  placers  su- 
perficiels, dans  l'impossibilité  matérielle  d'aborder  le  minerai 
de  filon,  le  regain  d'activité  que  lui  avait  donné  en  1850  la  dé- 
couverte des  placera  californiens  et  australiens,  serait,  depuis 
longtemps,  neutralisé  par  l'épuisement  des  champs  d'or  les  plus 
accessibles.  Les  gisements  de  l'Australie  de  l'ouest  et  du  Trans- 
vaat  ne  lui  donneraient  presque  rien  et  seraient  peut-être  complè- 


<  La  r^maDàratioD  moyenne  dont  MnéficieutrEnuniblfdetcapitiui  enployéapar 
lu  induslries,  quelles  qu'elles  soîeDt,  est  d'ailleurs  plus  faible  qu'on  ne  le  croit  gi- 
néralemeDl,  mais  dans  l'industrie  aurifère,  qui  est  par  eicellenceuue  industrie  de  spè- 
colalion,  létaux  mojen  est  beaucoup  moi  n  3  éleié  encore;  nous  verrons  plus  loin  qu'en 
Aiutralie  sur  201)  mines  constituées,  3  eu  4  tout  au  plus  sont  susceptibles  d'une  ei> 
ploiUtioD  luemtiTe. 
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temeatiaconQiis.ceux  du  Yukoo  teraieot  ignorés  oa  abandonnés, 
et  la  production,  réduite  à  cent  cinquante  ou  deux  cents  mitlioos 
par  an,  décroîtrait  rapidemeotcbaque  année.  Au  contraire,  grâce 
aux  transformations  que  nous  avons  décrites,  l'industrie  auri- 
fère est  en  état  d'exploiter  tous  les  gisements  importants,  quelles 
que  soient  les  difScultés  d'extraction  et  de  traitement  et  elle  a 
pu  ainsi  donner  à  sa  production  une  extension  extraordinaire, 
dont  nous  allons  mesurer  la  portée  en  étudiant,  dans  les  slatisti- 
tiques  mondiales  ses  résultats  généraux. 
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CHAPITRE  II 
Les  réanlUts  gAn«ranx  de  la  produetlon  de  l'or. 


Le  but  que  nous  poursuivoDs  en  ce  moment  est  d'établir  les  ' 
réeultats  de  la  productioa  de  l'or  dans  la  période  moderne,  c'est- 
à-dire  principalement  depuis  1875.  Cette  date  est  înléressaute 
pour  nous  à  un  double  titre  :  elle  marque  le  point  de  départ, 
tout  à  la  fois,  des  transformations  techniques,  qui  ont  amené  un 
si  large  développement  de  l'industrie  aurifère  et  du  changement 
si  considérable  qui  s'est  produit  dans  le  rapport  des  valeurs  de 
l'dr  et  de  l'argent,  phénomènes  dont  on  ne  peut  apprécier  la  na- 
ture et  les  causes  qu'eu  suivant  pas  à  pas  la  marche  de  la  pro- 
duction. Toutefois,  comme  il  est  nécessaire,  pour  l'étude  des 
questions  monétaires  contemporaines,  de  connaître  aussi  eiacte- 
menl  que  possible  la  quantité  de  métal  précieux  dont  nous  dis- 
posons aujourd'hui  et  comme  une  telle  connaissance  ne  peut 
être  fondée  que  sur  l'élude  des  statistiques  les  plus  anciennes, 
nous  nous  efforcerons  d'établiraussi  brièvement  que  possible  les 
résultats  généraux  obtenus  depuis  la  découverte  de  l'Amérique, 
sauf  à  n'insister  que  sur  la  période  moderne,  dontta production, 
d'ailleurs,  sera  d'autant  mieux  appréciée  qu'elle -sera  jugée  par 
comparaison  avec  celle  du  passé. 

Sans  insistersur  lesdocumenls  historiques  nombreux,  quoique 
malheureusement  trop  peu  précis,  dont  nous  disposons  pour  éta- 
blir les  résultats  de  la  production  antérieurement  au  xix*  siècle 
et  même  celle  de  sa  première  moitié,  nous  nous  contenterons  de 
renvoyer  pour  cela  à  un  ouvrage  classique  où  la  critique  des 
sources  a  été  faite  avec  une  précision  q'ti'it  parait  difficile  de 
dépasser  :  les  «  Malerialieo  »  de  Sœtbeer.  Pour  la  période  mo- 
derne, nous  disposons  de  statistiques  officielles  dressées  par  tes 
administrations  des  monnaies  de  différents  pays.  Ces  statistiques, 
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en  taot  qu'elles  se  réfèreat  4  la  produclion  ancienoe  pour  la 
rappeler,  oot  étédressées  à  l'aide  de  dilTcrents  ouvrages  histori- 
ques, particulièrement  celui  de  Sœtbeer.  Quant  à  la  production 
moderne,  elles  l'établissent  annuellemeot  en  cenlralisaat  des 
documentsdivers,  les  uns  officiels,  les  autres  privés,  fournis  par 
les  gouverneinenls  ou  les  sociétés  productrices.  Nous  cileroo!;, 
parmi  elles,  la  statistique  de  l'administration  des  monnaies  des 
États-Unis,  la  statistique  auslralienne  dressée  par  le  Stalislical 
Branch  du  Registrar  geoeral's  office  de  Perlh  et  ta  statistique 
française.  Les  deux  premières  sont  établies  à  Taide  de  documents 
distincts,  quoique  souvent  puisés  à  des  sources  communes. 
Quanta  la  statistique  française,  elle  est  établie  soit  à  l'aide  des 
Maleriatien  de  Sœlbeer,  pour  la  période  antérieure  à  1884  princi- 
palement, soit  à  l'aide  de  la  statistique  américaine  pour  la  période 
moderne,  soit  enfin,  pour  les  résultais  les  plus  récents  qui  ne 
sont  encore  fisés  que  provisoirement,  à  l'aide  de  diverses  publi- 
cations périodiques.  Les  documents  dont  nous  ferons  usage  n'é- 
manent donc,  en  réalité,  relativement  à  la  période  moderne  tout 
au  moins,  que  de  deux  sources  principales:  lu  source  américaine 
et  la  source  australienne'. 

Quand  on  compare  ces  deux  statistiques,  on  constate  entre  elles 
des  diiïérences  sensibles,  dont  les  causes  sont,  d'ailleurs,  bien 
connues.  Elles  tiennent  toutes  à  l'insuffisance,  au  défaut  de  pré- 
cisiou,  à  l'inexactitude,  souvent  aux  contradictions  des  documents 
originaux  qui  ont  été  mis  en  oeuvre.  Abstraction  faite  de  l'im- 
perfection des  documents  anciens,  qu'il  faut  attribuer,  à  la  mise 
en  pratique  relativement  récente  de  la  part  des  gouvernements 
de  la  méthode  statistique,  on  relève,  dans  les  documents  moder- 
nes, des  erreurs  ou  des  contradictions  qui  tiennent  principale- 
ment à  la  haute  valeur  de  l'or  par  rapport  à  son  volunre,  à  la 
facilité  de  le  dissimuler  qui  en  est  la  conséquence  et  aux  intérêts 
divers,  qui  poussent  les  producteurs  tantôt  à  exagérer  le  chiffre 
de  leur  production,  tantôt  à  le  restreindre.  C'est  ainsi,  par 
exemple,   que  les  statistiques  relatives  à  la  Guyane  française 

I  II  j  a  aussi  une  slaliitique  de  l'administrilion  Tniiçaise  des  mines,  «onfxée  1 
U  slalislique  de  l'industrie  niïaérste  en  France  et  en  Algérie.  Nous  U  laissons  de 
cSlé  parce  qu'elle  est  moins  compltte  que  les  précédentes  ;  on  la  IrouTe  repioduile 
dans  le  rapport  do  l'adininlsl ration  des  monnaies  et  niËdailles  de  M.  Arnanni,  190), 
p.  3i9. 
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donnent  des  résultats  inférieurs  à  la  production  réelle,  tandis 
que  les  sEatisliqucs  relatives  à  la  Guyane  hollandaise,  donnent 
des  résultats  supérieurs,  parce  que,  dans  ces  deux  derniers  pays, 
les  droits  de  sortie  sur  l'or  étant  moins  élevés  qu'en  Guyaoe  fran- 
çaise, on  exporte,  en  même  temps  que  la  production  indigène, 
une  partie  de  lu  production  française  el  hollandaise.  Inverse- 
ment les  statistiques  de  chaque  pays,  sous  l'influence  de  l'esprit  de 
rivalité  qui  anime  les  unes  à  l'égard  des  autres  les  différentes 
régions  productrices,  ont  un^  tendance  marquée  à  exagérer  le 
chiffre  de  la  production  nationale  par  rapport  à  celui  de  la  pro- 
duction étrangère.  Enfin  on  peut  ajouter  que  la  plupart  des  sta- 
tistiques contiennent  des  chiffres  inférieurs  à  ceux  de  la  pro- 
duction réelle,  parce  qu'elles  ne  tiennent  pas  compte  de  la 
quantité  d'or,  très  variable  suivant  les  régions,  qui  est  détourné 
par  les  ouvriers,  ou  extrait  par  des  orpailleurs  clandestins'.  Aux 
causes  d'erreurs  qui  résultent  de  la  difficulté  de  connaître  le 
chiffre  exact  de  la  production,  viennent  s'en  joindre  d'autres 
résultant  d'un  défaut  de  précision  ou  de  méthode  dans  l'expres- 
sion des  chiffres  connus.  Par  exemple,  certaines  statistiques  lo- 
cales ne  distinguent  pas  le  minerai  extrait  du  minerai  importé, 
ce  qui  conduit  tantôt  k  des  omissions,  tantôt  à  de  doubles  em- 
plois. C'est  par  l'effet  d'une  erreur  de  ce  genre  que  les  statisti- 
ques allemandes  mentionnent  jusqu'en  1896  une  production  in- 
digène de  plusieurs  milliers  de  kilogrammes,  alors  qu'elle  n'est 
eo  réalité  que  d'une  centaine.  La  même  erreur  a  été  commise 
pour  l'Autriche-Hongrie*.  D'autres  fois,  l'interprétation  des  sta- 
tistiques locales  est  rendue  difficile  ou  même  impossible  par 
l'emploi  de  dénominations  dont  la  signification  est  mal  connue 
ou  variable  suivant  les  régions.  C'est  ainsi  que  la  tonne  dont  il 
est  question  dans  les  statistiques  des  compagnies  vaut  tantôt 
2.000  livres,  et  tantôt  2.240,  qu'au  Ueu  d'établir  toutes  les  statis- 
tiques en  or  fin,  valant  85  sh.  par  once,  on  les  établit  parfois  en 
or  brut  dont  la  valeur  oscille  entre  20  sh.  et  7S  sh.*. 

<  Eq  Sibérie,  la  proportiua  de  roc  volé  est  coniidérablo,  elle  atteint  parfois  iO  ou 
30  OfO.  Les  diTeries  atatisliquss  sibériennes  sont  d'ailleurs  remarquables  par  leura 
contra  die  lions.  Pour  1895,  par  exemple,  la  monnaie  de  Saint-Pétersbourg  accuse 
DD«  production  de  43.742  kilogr.,  et  te  bulletin  de  lUtistique  russe  36.150  seule- 
ment. Cet  exemple  est  l'nn  des  plus  remarquables,  mais  il  n'est  pas  isoli. 

1  Arnauné,  loe.  cil.,  1903,  p.  305. 

*  Curie,  319  et  suif. 
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Telles  sont  le»  principales  causes  d'erreur  qui,  jointes  parfois 
h  la  négligence,  vicient  les  documenls  originaux  à  l'aide  des- 
quels sont  établies  les  statistiques  orficielles,  et  expliquent  les 
ilifTéreoces  sensibles  qu'on  cooslate  entre  elles.  Ces  divergences 
montrent  que  les  statistiques  de  la  production  de  l'or,  dont  nous 
aurons  à  faire  usage,  ne  sauraient  avoir  qu'une  valeur  tout  ap- 
proximative el  qu'il  serait  téméraire  de  vouloir  fonder  sur  elles 
des  inductions  impliquant  de  leur  part  une  exactitude  mathé- 
matique. Toutefois,  leur  valeur  scieotilique,  ainsi  restreinte,  ne 
saurait  être  mise  en  doute.  Il  suffit,  pour  la  faire  apparaître,  et 
en  même  temps  mesurer  les  limites  de  la  précision  à  laquelle  on 
peut  atteindre  en  pareille  matière,  de  comparer  les  statistiques 
australiennes  avec  les  statistiques  de  la  monnaie  américaine, 
qui  ont  été  construites  avec  des  documents  diITérents  ou  avec 
des  documents  identiques  critiqués  par  des  personnes  diffé- 
rentes. On  s'aperçoit  immédiatement  que  l'écart  qui  les  sépare 
est  en  général  faible;  c'est  ainsi  que  la  statistique  américaine 
évalue  la  production  mondiale  de  1891  à  190U,  à  10.889.000.000 
de  francs,  tandis  que  la  statistique  australienne  l'évalue  à 
i26.925.000  livres  sterling,  c'est-à-dire  environ  :  10.670. 000. 000 
de  francs*.  Surtout,  on  est  frappé  par  le  parallélisme  des  varia- 
tions de  la  production  que  constatent  les  deux  statistiques, 
phénomène  qui  s'explique  d'ailleurs  par  le  caractère  relative-' 
ment  constant  des  erreurs  dont  tes  documents  sont  entachés. 
Si  l'on  dressait  à  l'aide  de  la  statistique  australienne  et  de  la 
statistique  américaine  deux  courbes  de  la  production  de  l'or, 
CCS  courbes  seraient  sensiblement  parallèles.  De  là  on  peut 
conclure  que  les  statistiques  monétaires  dont  nous  disposons  nous 
donnent  de  la  réalité  une  image  qui,  sans  être  absolument  pré- 
cise, est  cependant  assez  juste  pour  servir  de  base  à  une  étude 
scientifique  des  phénomènes  monétaires. 

Nous  ne  saurions  prétendre  refaire  ici  la  critique  des  docu- 
ments originaux  qui  ont  servi  à  établir  les  statistiques  dont  nous 
venons  de  parler.  Une  pareille  œuvre,  en  raison  de  la  nécessité 
qu'impose  son  exécution  de  rassembler  des  documents  très 
nombreux  et  très  variés,  d'organiser  des  enquêtes,  etc.,  ne  peut 
être  que  le  fruit  d'une  organisation  collective  ayant  plus  ou 

■  Cf.  Bulletin  de  itaiùL,  19Ce,  I.  1,  p.  466,  et  Amsimé,  loc.  cit.,  IS03,  p.  30i. 
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moios  le  caractère  ofRciel.  Nous  sommes  doDc  obligés  de  consi- 
dérer comme  documents  origioauic  la  statistique  américaine,  la 
Btatislique  australienne,  la  statistique  Trançaise,  et  aussi  les  sta- 
tistiques offlcielles  de  production  nationale  publiées  par  les  pays 
producteurs  d'or'.  Nous  croyons  que  ces  documents  sont  à  des 
degrés  divers  digues  de  confiance,  mais  nous  n'hésitons  pas  à 
donner  la  préférence,  toutes  les  fois  que  nous  le  pouvons,  &  la 
statistique  aniéricaine.  Elle  est,  en  effet,  le  produit  d'enquêtes 
annuelles  approfondies  menées  par  une  administration  dont  l'ex- 
périence est  aujourd'hui  éprouvée  et  dont  la  bonne  organisation, 
universellement  appréciée',  nous  offre  les  plus  sérieuses  garan- 
ties d'exactitude.  Toutefois  comme  cette  statistique  américaine 
est  reproduite  par  la  statistique  française  de  la  monnaie  qui 
donne  les  chiffres  de  production  en  kilogrammes  et  en  francs, 
c'est,  en  dernière  analyse,  à  celle-ci  que  nous  nous  référons,  sauf 
à  emprunter  aux  documents  précités  les  indications  qu'elle  ne 
contiendrait  pas. 

Laissant  de  c6té  ta  période  antérieure  h  la  découverte  de 
l'Amérique,  dont  la  production  est  mal  |connoe  et  ne  présenle 
d'ailleurs  aucun  intérêt  au  point  de  vue  de  l'étude  des  questions 
monétaires  contemporaines,  nous  admettrons,  avec  le  plus  grand 
nombre  des  historiens,  que  l'or  existant  en  I  i93  représentait  une 
Taleur  de  trois  ou  quatre  cents  millions  de  francs  et  nous  re- 
chercherons de  combien  celte  valeur  s'est  accrue  depuis  celte 
époque  en  envisageant  successivement  trois  périodes  :  la  pre- 
mière qui  va  de  U93  à  1830,  la  seconde  de  1850  à  187S,  et  la 
troisième  de  187S  à  1903. 

Pour  la  première  période  la  statistique  française  nous  donne 
les  résullals  suivants  en  moyennes  annuelles*. 

<  Un  bon  nombre  d«3  slalistiqnea  de  celle  dernière  catégorie  sont  reproduites  par 
M.AmsDDé  lisns  ion  rapport  annael.  Cr.  1904,  pooim. 

*  U.  Arnauné  admet  également  que  la  statistique  américaine  constitue  pour  la 
prodDCtioa  des  métaui  précieux  le  document  le  plus  précis,  loc.  cil,,  1903,  p.  Iiv. 

1  Ces  statistiques  ont  été  dressées  à  l'aide  des  traraux  de  Sœlbeer,  d'Alexandre 
de  Humboldt  et  de  la  statistique  américaine,  en  prenant  pour  base  une  valeur 
de  3.iU  fr.  U  par  kilogramme.  CT.  Aroauné,  loc.  etc.,  1904,  p.  343. 
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Celte  production  pour  358  aanées  repcéseale  un  poids  de 
4.752.070  kilogrammes  el  une  valeur  de  16.367.600.000  francs. 
Très  faible  par  comparaison  avec  la  production  moderne,  elle 
marque  cependant  déjà  UD  progrès  considérable  dà  à  la  décou- 
verfc  des  mines  d'or  d'Amérique  et  malgré  un  léger  fléchissement 
aucomm(>ncement  du  m*  siècle,  ta  progression,  au  cours  de  cette 
période,  n'a  cessé  de  s'accentuer  d'an  siècle  à  l'autre.  Dans  la 
dernière  fraction  décennale  de  la  période,  la  production, sous  l'in- 
fluence de  la  mise  en  exploitation  des  gisements  californiens  et 
auslraliens,s'élève  brusquement  do  20.289  kilogrammes  à  54.759. 
C'est  le  point  de  départ  de  l'ère  de  prospérité  qui  va  de  t850  à 
1875  et  qui  précède  ta  grande  expansion  de  la  fin  du  xii*  siècle. 
Les  résultats  ont  été  les  suivants  en  moyennes  annuelles'. 
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La  produclioa  totale  pour  ces  vingt-cinq  années  est  de 
4.775.625 kilogrammes  représentant  une Taleurdel6.448. 500. 000 
francs  due  principalement  aui  mines  des  Étals-Uais  et  &  celles 
d'Australie.  Ce  n'est  pas  encore  l'âge  de  la  grande  industrie  au- 
rifère ou,  du  moins,  elle  ne  s'organise  encore  qu'eiceptionoelle- 
ment,  mais  les  méthodes  commencent  à  s'améliorer  :  on  pénètre 
plus  profondément  dans  les  placers  ;  oo  s'attaque  parfois  à  l'or 
de  81on  et  surtout,  à  mesure  que  les  gisements  exploités  s'épui- 
sent, des  découvertes  nouvelles,  en  Australie  et  aux  Étals-Unis 
principalement,  permettent,  non  seulement  de  combler  les  vides, 
mais  même  d'accroitre  la  production.  Aussi  la  progression  est- 
elle  remarquable  :  ta  moyenne  annuelle,  qui  de  1841  à  1850 
n'était  que  de  54.759 kilogrammes,  s'élève  de  1851  à  1875  jusqu'à 
201.000  kilogrammes;  on  produit  plus  d'or  dans  ces  vingt-cinq 
ans  que  dans  les  358  années  qui  avaient  précédé. 

A  partir  de  1876,  point  de  départ  de  la  production  moderne, 
la  progression  s'accentue  encore  et  prend  une  allure  vérilable- 
menl  extraordinaire.  Deux  causes  y  ont  contribué  :  la  constitu- 
tion de  la  grande  industrie  aurifère,  avec  les  améliorations 
d'ordre  technique  et  financier  qu'elle  comporte,  qui  ont  permis 
de  tirer  un  meilleur  parti  des  gisements  déjà  connus  et  en 
second  lieu  la  découverte  au  Transvaal  en  1887,  dans  l'Australie 
de  l'Ouest  en  1892,  sur  le  territoire  du  Yukon  en  1896,  de  gise- 
ments nouveaux,  dont  les  deux  premiers,  tout  au  moins,  dépas- 
sent par  leur  richesse  tout  ce  qu'on  aurait  pu  imaginer  jusque-U. 
Nous  ne  parlons  pas  de  beaucoup  d'autres  gisements  de  moindre 
importance,  mis  en  exploitation  depuis  trente  ans,  qui,  par  leur 
nombre,  ont  contribué  dans  des  proportions  notables  à  augmen- 
ter la  production.  Sous  l'influence  de  ces  causes  la  production 
annuelle  a  donné  depuis  1876  les  résultats  suivants'  : 

s  eiceplioD,  empiruntée  àls  direction 
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Ainsi  de  1876  à  1903  la  production  annuelle  a  plus  que  triplé; 
elle  dépasse  en  1903  le  chiffre  impressionaanl  de  1 .70D.000.U0O 
lie  francs,  el  cela  bien  que  la  production  du  Transvaal  entravée 
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par  la  guerre  sud-arricaioe  De  soit  pas  eocore  remoDlée  au  ni- 
veau normal.  La  production  totale  de  celle  période  de  27  aaoées 
représente  une  valeur  de  prés  de  25  milliards,  taudis  que  la  pro* 
duction  des  25  années  précédeotes  n'en  reprëseatait  que  16  et 
demi  et  ceUi;  de  358  années  antérieures,  un  chiffre  un  peu  moins 
élevé  encore,  16.367.600.000.  —  En  réunissant  les  totaux  obte- 
nus pour  ces  trois  périodes,  nous  constatons  que  la  production 
de  l'or  de  1493  à  1903  a  été  de  16.471.888  kilogrammes  valant 
ensemble  56.134.300.000  francs.  Quel  a  été  dans  celte  produc- 
tion colossale  le  rôle  de  différents  centres  miniers?  Qu'ont-ils 
produit  dans  le  passé  et  que  produiront-ils  dans  l'avenir?  C'est 
ce  qui  nous  reste  à  rechercher. 
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CHAPITRE  III 


L'étal  de  la  production  et  les  perspectives  d'avenir 
daiu  les  prlocipanx  ceatree  miniers. 


Pour  résoudre  les  questions  qui  formeot  l'objet  de  cette  étude, 
il  ne  sufGt  pas  d'être  fixé  sur  le  chiffre  actuel  de  la  prodnclioa 
et  la  quantité  d'or  accumulée  par  elle,  il  Taut  encore,  autant 
qu'où  le  peut,  se  Taire  une  idée  de  la  production  future,  de  la 
proportion  selon  laquelle  le  stock  de  métal  existant  se  trouvera 
accru  dans  le  délai  de  trente  ou  quarante  ans.  Il  est  clair  que 
nous  passons  ici  du  domaine  de  la  certitude,  au  moins  approii- 
malive,  dans  celui  de  l'hypothèse  et  que  nous  ne  pouvons  plus 
formuler  que  des  probabilités.  Toutefois  les  éléments  suscepti- 
bles de  servir  de  hase  à  nos  prévisions  doivent  être  séparés  avec 
soin  en  deux  catégories  :  les  uns  qui  échappent  presque  com- 
plètement à  nos  prises,  qui  appartiennent  au  domaine  de  l'ima- 
gination plutôt  qu'à  celui  de  la  science  et  qui  à  ce  titre  ne 
peuvent  être  accueillis  qu'avec  les  plus  expresses  réserves;  les 
autres,  au  contraire,  que  nous  pouvons  soumettre  à  une  critique 
précise  et  qui  peuvent  faire  l'ohjet  d'une  étude  scientiGque.  Dans 
la  première  catégorie  nous  rangeons  les  espérances  plus  ou  moins 
fondées  que  permettent  de  concevoir  les  gisements  encore  inex- 
plorés qu'on  découvre  ou  qu'on  croit  découvrir  chaque  jour; 
dans  la  deuxième  nous  plaçons  les  données  fournies  par  l'étude 
des  gisements  connus,  classés  el  dont  la  valeur  a  déjà  été  mise 
à  l'épreuve  de  l'expérience  par  un  commencement  d'exploita- 
tion. C'est  à  ces  éléments  que  nous  limiterons  nos  recherches  et 
c'est  la  préoccupation  de  les  mettre  en  lumière  qui  dominera 
l'élude  à  laquelle  nous  allons  nous  livrer. 

Les  progrès  de  l'organisation  technique  et  économique  de 
l'industrie  aurifère,  joints  à  l'extension  de  la  civilisation  el  à 
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t'eiploilatioD  des  terres  nouTelles  qui  en  a  été  la  conséquence, 
ont  multiplié  dans  des  proportions  tout  à  fait  imprévues  les  pays, 
autrerois  si  rares,  où  le  minerai  d'or  est  susceptible  d'exploitation 
lucrative.  La  statistique  monétaire  française  de  1904  n'en  men- 
tionne pas  moins  de  trente-cinq'  parmi  lesquels  un  assez  grand 
nombre  méritent  d'être  pris  en  considération  soit  en  raison  de 
leur  production  actuelle,  soit  en  raison  des  espérances  qu'ils  per- 
melteot  de  concevoir.  Abstraction  faite  de  noire  vieille  Europe, 
dont  le  sol,  depuis  longtemps  épuisé,  n'apporterait  qu'un  appoint 
négligeable  à  la  production  moderne,  si  l'industrie  aurifère  russe 
n'en  relevait  légèrement  la  statistique,  tous  les  continents  sont 
producteurs  d'or.  On  l'exploite  dans  sept  régions  ou  États  austra- 
liens, dans  quinze  paifs  d'Amérique,  parmi  lesquels  les  États-Unis 
qui  comptent  aujourd'hui  vingt-sept  états  producteurs.  L'Asie, 
dont  les  richesses  minières  sont  k  peine  effleurées,  est  déjï  repré- 
sentée dans  la  statistique  par  sept  régions  productrices  et  enRn 
toute  la  partie  sud  de  l'Afrique  se  couvre  d'exploitations.  Nous  ne 
pouvons  songer  à  étudier  par  le  détail,  les  unes  après  les  autres, 
toutes  ces  régions  minières;  mais  cinq  d'entre  elles  :  la  Sibérie, 
l'Australie,  les  États-Unis,  le  Canada  el  le  Transvaal  présentent 
pour  nous,  à  un  double  point  de  vue,  un  intérêt  particulier,  qui 
doit  nous  déterminer  à  concentrer  sur  elles  notre  attention. 
D'abord,  leur  production  actuelle  réunie  représente  à  elle  seule 
environ  un  milliard  1/2  soit  85  à  90  O/O  de  la  production  totale 
et  c'est  par  conséquent  de  son  progrès  ou  de  son  ralentissement 
que  dépend  la  production  future.  Nous  avons,  en  outre,  en  les  étu- 
diant, l'avantage  d'observerl'industrie  aurifère  à  différentes  étapes 
de  l'évolution  qu'elle  a  parcourue  ou  parcourt  en  ce  moment, 
dans  la  mesure  ob  les  circonstances  locales  le  lui  permettent, 
pour  aller  de  la  petite  industrie  individuelle,  à  la  grande  indus- 
trie collective  et  concentrée.  A  peine  esquissée  en  Sibérie,  cette 
évolution,  sans  être  encore  généralisée  en  Australie,  j  est  mar- 
quée moins  par  la  concentration  que  par  un  haut  degré  de  per- 
fection technique  dans  les  principales  mines;  elle  s'affirme  aux 
États-Unis  et  au  Canada,  où  elle  est  plus  généralisée  déjà  qu'en 
Australie,  par  une  égale  perfeclion  dans  les  procédés  d'exploita- 


<  La  production  de  l'or  émane  aujourd'hui  pour  les  7/S  de  pajs  où  l'on  parle  la 
Ungue  anglaite.  Curie,  loc.  aie,  p.  4. 
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:oaceatratioa  plus  avaDcée.  Eofio  en  se  géaéralisaDt 
lu  Transvaal,  elle  y  a  atteint,  aussi  bien  au  point  de 
rfeclioii  technique  que  de  la  coocentration  qui  y  est 
u'au  trust,  la  dernière  étape  à  laquelle  elle  semble 
ais  parvenir,  là  ou  ailleurs.  ' 

I 

russe  est  un  des  plus  grands  producteurs  d'or  du 
lefois,  absiraction  faite  de  quelques  dépôts  en  Fin- 
sements  importants  mais  peu  exploités  encore  dans 
:  à  la  Sibérie  qu'il  doit  cet  avantage.  La  Sibérie,  en 
mme  on  l'a  dit  très  exactement,  toute  saupoudrée 
trouve  Boit  sous  forme  de  filons  à  peine  effleurés, 
ous  forme  de  placers  très  nombreux  et  riches.  L'ex- 
I  minerai  y  a  commencé  dès  le  iviu*  siècle  dans  la 
Altaï,  elle  s'est  étendue  progressivement  du  Sud- 
rd-Est,  aux  placers  du  bassin  de  l'Yeniasei,  du  Vi- 
ekma,  de  la  Lena,  de  l'Amour,  de  l'Angoum  et 
lui  jusqu'au  Kamtchatka.  Elle  se  répartit  entre 
ts  miniers,  dont  les  plus  importants  sont  :  celui  de  la 
é  par  trois  compagnies  qui  produisent  environ  8  & 
par  an,  celui  de  l'Amour,  occupé  par  ta  riche  com- 
Zeia,  et  enfin  celui  de  l'Yenisseï.  Les  districts  mi- 
ennent  ensemble  700  exploitations,  dont  plusieurs 
it  à  l'empereur.  Ils  occupent  environ  30.000  ou- 

rogrès  techniques  de  l'industrie  aurifère  sibérienne 
lier  de  pair  avec  son  extension.  Elle  en  est,  presque 
uile  aux  méthodes  de  la  petite  industrie  primitive, 
plus  de  la  moyenne  industrie,  c'est-à-dire  la  bâtée, 

^_  ienne,  le  sluice  très  court  et,  le  plus  souvent,  sans 

mercure.  Aussi  n'exploite-t-elle  que  des  placers  et  encore  se 

■  QoDFDij,  Économiste  français,  10  juin  1897. 

■  Cei  OQTrieri  ont  iU  aulrefois  très  miaénble»;  ili  ont  été  *ictisie«  ds  griTM 
abus;  mais  leur  sort  s'est  iméliDrè.  Ils  r^çoiT^nt  «ujourd'hui.  »r«e  le  chauffige,  la 
nourrilure  et  le  logemecl,  un  salaire  quotidien  qui  Tarie  entre  60  et  83  kopekt 
pour  un  travail  de  1!  heures.  Leur  sort  est  donobien  préférable  k  celui  dea  pay- 
aans  ruaaes  soumiti  au  régime  du  mir.  CF.  Lerat,  L'or  «n  Sibérie  orientale,  p.  163. 
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limite-t-elle  trop  souveot  auit  parties  les  plus  riches,  recouTraat 
les  autres  de  résidus  doot  Taccumulatioa  prépare  à  l'exploitation 
-de  l'areuir  de  grosses  diriicultés.  Quant  aux  résultats  du  traite- 
ment, ils  sont  des  plus  médiocres  :  on  abandonne  plusieurs  dé- 
cigrammes  d'or  par  tonne  dans  les  résidus. 

Malgré  le  caraclère  rétrograde  de  ces  procédés,  l'industrie  au- 
rifère sibérien  ne,  grâce  à  son  extension,  a  pu  fournir  une  produc- 
tion considérable  qui  s'est  élevée  de  262  kilogr.  en  18ii,  à 
43.478  kilogr.  en  1895.  Toutefois,  depuis  cette  époque,  bien  que 
les  entreprises  n'aient  cessé  de  s'accrottre,  sa  production  demeure 
dans  un  état  statiçnnaire  ou  même  décroissant,  ainsi  qu'on  peut 
s'en  convaincre  par  la  statistique  suivante,  qui  donne  en  kilo- 
grammes d'or  fin  la  production  de  la  Russie  tout  entière,  maïs 
où  la  production  russe  ne  figure  que  dans  la  proportion  de 
20  0/0'. 

1895 43.478 

1896 32.405 

1897 34.977 

1898 .' 88.318 

1899 a*. 203 

1900. 30.312 

1901 .' 34.382 

1902 33.905 

1903 ,. 37.063* 

On  voit  par  là  que  si  la  production,  générale  de  la  Sibérie  ne 
réussitqu'à  se  maintenir  péniblement  $u  niveau  atteint  depuis 
dix  ans,  malgré  l'augmentation  du  nombre  des  entreprises,  cela 
doit  venir,  évidemment  de  ce  que  la  production  particulière  d'un 
grand  nombre  d'entre  elles  tend  à  s'amoindrir  et  il  en  est  ainsi 
en  effet.  La  crise  existe  à  l'état  latent  :  la  teneur  décroissanle  du 
minerai,  jointe  A  la  difRculté  grandissante  de  l'exploiter  dans  les 
entreprises  anciennes,  diminue  en  même  temps  leur  production 
et  leurs  bénéfices;  le  mal,  pour  être  dissimulé  par  la  mise  en 
exploitation  de  placers  nouveaux,  n'en  est  pas  moins  réel.  Que 

>  Cf.  Amaanê,  loc.  cit.,  ]904,  p.  265.  Il  Mlb  remarquer  que  mtlgri  le  résultat 
encore  faible  de  la  prodnctioi)  russts  proprement  dite,  les  méthodes  sont  en  gtnérsl 
meilleurea  dans  ce  paja  qu'en  SiMrie,  mais  l'orgaDisalion  de  l'iDduatrie  aurifâre  7 
Mt  trèa  récente;  let  entreprises  n'ont  pat  encore  eo  le  temps  de  se  déreloppar. 

»  D'aprèa  VEngintering  and  Mining  Journal  ds  New-York,  la  prodnolioa  a  été 
pour  1904  de  3!.9£2  kilos. 
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faut-il  coaclurc  de  là  relativement  à  la  produclioo  future?  De- 
TODS-Dous  nous  attendre,  dans  quelques  années,  quand  tous  les 
placers  auront  été  exploités  ou  du  moins  effleurés,  à  voir  la  pro- 
duction décroître  rapidement? 

11  en  serait  ainsi  si  le  minerai  était  épuisé.  Mais  telle  n'est  pas 
la  Térilable  cause  de  l'état  stalioonaire  de  la  production  sibé- 
rienne. Celle  cause  réside  non  dans  l'insuffisance  de  la  matière 
première,  qui  est  riche  et  si  abondante  qu'un  quart  à  peine  des 
placers  connus  ont  été  jusqu'ici  exploités',  mais  dans  l'insuffi- 
sance des  moyens  d'exploitation,  la  surviraoce  des  méthodes 
défectueuses,  en  un  mot,  les  obstacles  qui  gênent  l'établissement 
de  la  grande  industrie.  P'armi  ces  obstacles,  il  en  existe  bien  qui 
sont  indestructibles,  telle  est,  par  exemple,  ta  rigueur  du  climat, 
qui  limite  la  durée  du  travail  à  cent  ou  à  cent  vingt  jours  par 
an*,  la  situation  des  placers  en  terrain  plat  et  humide,  qui  ne 
permet  pas  de  recourir  à  l'emploi  rapide  et  économique  du  pro- 
cédé hydraulique  etsuscile,  soit  pour  l'extraction  du  minerai, 
soit  pour  son  traitement,  de  graves  difficultés*,  la  dissémination 
du  minerai  sur  d'immenses  étendues  de  terrains,  qui,  si  elle 
n'entrave  pas  d'une  façon  absolue  l'établissement  de  la  grande 
industrie,  ne  le  favorise  pas  non  plus.  On  ne  trouve  nulle  part, 
en  Sibérie,  ces  énormes  accumulations  d'or  qui,  par  leur  influence 
magique,  ont  pu,  en  quelques  années,  éveiller  la  vie  économique 
dans  les  solitudes  désolées  de  l'Australie  de  l'Ouest  el  du  Trans- 
vaal.  Mais  de  ce  que  l'industrie  aurifère  sibérienne  comme  celle 
de  la  Guyane,  de  Madagascar,  du  Mexique,  de  beaucoup  d'au- 
tres pays,  n'a  pas  une  vitalité  suffisante  pour  transformer  son  mi- 
lieu et  l'adapter  à  ses  besoins,  il  n'en  résulte  pas  qu'elle  ne 
puisse  progresser  dans  un  milieu  plus  favorable.  Or,  précisément, 


>  Les  Irois  autre!)  qaarls  sonl  presque  entièrement  concéda  à  des  compagnies 
qui  lei  accaparent  tans  «n  tirer  parti.  Ce  soat  là  des  abus  qui  appellent  an  change- 
meat  de  lAgislatlon.  L'împOt  au  lieu  de  frapper  presque  exclusîTemenl  l'or  produit 
devrait  frapper  les  surfaces  concédées. 

'  Le  thermomètre  en  hiver  descend  Ji  30  ou  40  degrés  centigrades  au-dessous  de 
zéro.  Les  mines  sonl  situées,  en  effet,  dans  la  région  où  la  température  est  parli- 
culièrameat  rigoureuse,  la  z6ne  des  forêts  et  celle  des  toundras. 

*  Les  placers  sont  aouTent  enfouis  sous  une  couche  de  terre  gelée  de  3  ou  4  mè- 
tres d'épaisseur.  Les  travaux  d'assèchement  et  boisage  sonl  particulièremant  difS- 
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des  causes  diverses  tendent  de  nos  jours  à  améliorer  le  milieu 
dans  lequel  elle  se  développe.  Ces  causes  peuvent  se  résumer  en 
une  senle  :  c'est  le  progrès  économique  général  et  plus  spéciale- 
ment celui  de  la  colonisation  russe  en  Sibérie,  qui  s'opère  avec 
une  certaine  lenteur,  mais  aussi  avec  rég;ularité.  L'industrie 
aurifère  sibérienne  s'est  organisée  dans  des  régions  désertes  et 
incultes,  où  elle  a  dû  transporter  au  prix  des  plus  lourds  sacri* 
fices  le  matériel  d'exploitation,  les  moyens  de  subsistance  et  jus- 
qu'aux ouvriers;  à  l'heure  actuelle  encore,  elle  paie  pour  cer- 
tains transports  à  dos  de  chameau  ou  de  cheval  jusqu'à  400  francs 
par  tonne  et  par  kilomètre*.  Dans  ces  conditions,  comment  pour- 
rait-elle faire  usage  du  matériel  lourd  et  compliqué  qu'e&ige 
l'emploi  des  méthodes  modernes?  Mais  le  progrès  de  la  colo- 
nisation, dans  un  avenir  plus  ou  moins  éloigné,  lui  fournira,  à 
proximité  des  mines,  ou  du  moins  à  une  moindre  distance,  les 
moyens  de  subsistance  et  les  ouvriers.  Il  lui  donnera  aussi  des 
voies  de  communication  rapides  et  économiques  comme  le  Trans- 
sibérien qui,  après  avoir  entravé  le  recrutement  de  la  main- 
d'œuvre  dans  les  mines,  commence  aujourd'hui  à  le  favoriser 
et  le  favorisera  bien  davantage  quand  la  guerre  avec  le  Japon 
sera  terminée. 

En  même  temps  que  le  progrès  économique  fera  disparaître 
les  obslacles  d'ordre  matériel  qui  s'opposent  au  développement 
de  ta  grande  industrie  aurifère,  il  en  fera  disparaître  d'autres 
d'ordre  psychologique  et  social  non  moins  considérables.  Nous 
voulons  parler  du  défaut  d'éducation  économique  des  proprié- 
taires de  mines  et  de  l'organisation  vicieuse  de  leurs  entreprises 
qui  en  est  la  conséquence.  Actuellement  les  producteurs  d'or 
sibériens  sont  groupés  en  petites  sociétés  fermées  analogues  ù 
nos  sociétés  en  commandite,  qui  portent  le  nom  de  «  sociétés 
par  compagnons  ».  Dans  ces  sociétés,  qui  fonctionnent  sans  ca- 
pital social,  les  associés  versent  chaque  année  entre  les  mains 
de  l'un  d'entre  eux,  chargé  des  fonctions  d'administration  et  de 
direction*,  une  certaine  somme  destinée  à  servir  de  fonds  de  rou- 


■  n  faut  ajouter  que,  let  aamiaux  devant  transporter  I 
utilisable  qu'ils  fouralageot  dâerolt  en  proportion  de  la  diitaDce. 

*  L«a  antres  associés  ne  sont  qtie  des  bailleurs  de  fonds  ayant  droit 
■eneot  de  leur  apport  «tcc  Bue  partie  des  bénéfices. 
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lement  et  qui  doit  être  reconstituée  daas  ud  seul  cycle  de  pro- 
ductioo,  soit  dans  le  délai  de  120  jours.  Cette  forme  juridique 
des  sociétés  miaières  est  certaioemeot  l'un  des  priocipaui  obsta- 
cles au  perfeclioiioemeat  de  rindustrie  aurifère  :  outre,  qu'eo 
fait,  les  associés  administrateurs  négligeât  complètement  de  rem- 
plir leurs  fonctions  de  surveillance  et  de  contrôle  *  sur  un  person- 
nel d'ailleurs  mal  choisi  et  ignorant*,  la  nécessité  de  reconstituer 
annuellement  les  avances  annuelles,  rend  absolument  impos- 
sible l'emploi  des  macbines  et  de  tous  les  capitaux  fixes  dont 
l'amortissement  se  répartit  sur  plusieurs  années.  Ajoutons 
que  ces  sociétés  sont,  eu  fait',  très  fermées,  et  ne  peuvent  faire 
appel  au  crédit  dans  une  mesure  suffisante.  Actuellement  les  ca- 
pitalistes russes  ne  comprennent  pas  la  nécessité  d'adopter  une 
organisation  plus  conforme  aux  besoins  de  la  production,  mais 
le  jour  où  le  développement  normal  de  la  Russie  fera  apparaître 
à  côté  de  l'agriculture  la  grande  industrie  commerciale  manu- 
facturière et  minière,  un  état  d'esprit  nouveau  naîtra  qui  don- 
nera enfin  l'essor  à  la  production  de  l'or'. 

On  ne  doit  donc  pas  désespérer  del'avenirde  l'industrie  auri- 
fère sibérienne.  Elle  porte  aujourd'hui  le  poids  d'un  régime 
économique  à  évolution  lente,  contre  lequel  la  constitution  de 
son  minerai  ne  lui  permet  pas  de  réagir  avec  une  énergie  suffi- 
sante. Mais,  tôt  ou  tard,  les  esprits  et  le  milieu  se  modifieront;  on 
exploitera  l'or  de  filon  jusqu'ici  négligé;  on  reviendra  aux  pla- 
cers  abandonnés,  aux  résidus  déjà  traités,  comme  on  le  fait  au- 
jourd'hui en  Californie  ;  on  abordera  les  placers  nouveaux  dont 
un  si  grand  nombre  ne  sont  encore  que  délimites  et  la  produc- 
tion aurifère  sibérienne  reprendra  sa  marche  ascensionnelle. 


<  M,  Levât  au  cours  d'un  Tojags  qu'il  a  fait  en  Sibérie  n'a  rsnconlrC  qu'ja  seui 
adminislrateur  sur  les  placera.  Cf.  loe.  cit.,  p.  S94. 

*  Ce  penonnel  eat  rebelle  A  toutes  lei  méthodes  nouTelles  ;  quand  il  les  applique,  il 
ne  uit  pas  les  adapter  ;  de  la  des  insuccès  qui  fortifient  U  routine  :  c'est  ce  qui  est 
arriré  pour  l'emploi  du  stuice. 

)  Théoriquement  tes  parts  d'associés  saut  négociables,  mats,  en  raison  du  droit  de 
préemption  qui  appartient  aux  membres  de  la  société,  elles  circulent  peu  et  se 
concentrent  le  plu»  souvent  dans  une  famille. 

'  L'industrie  auril^re  russe  a  été  débarrassâe  en  1901  d'une  lourde  gêne  :  l'obli- 
gation de  livrer  l'or  aux  usines  de  Télat  à  Tomsk,  Irkoutik,  etc.  Loi  du  13  inar* 
1901. 


DigitizedbyGoOgIC 


LA   PRODUCTION  DE  l'oR. 


11 


En  passant  de  Sibérie  en  Auslralaste,  dous  arrivons  dans  une 
région  où  les  difficultés  d'organisation  inhérentes  au  milieu, 
quoique  très  différentes  de  celles  que  nous  venons  de  signaler, 
n'étaient  cependant  pas  moindres  pour  l'industrie  auriTère,  mais 
où,  en  raison  de  la  constitution  du  minerai,  du  milieu  social,  et 
de  l'éducation  économique  des  propriétaires  de  mines,  l'évolution 
de  la  production,  bien  qu'encore  inachevée  a  été  cependant  beau- 
coup plus  rapide  qu'en  Sibérie.  Le  point  de  départ  de  la  pro- 
duction de  l'or  en  Austratasie  remonte  à  1850  '.  Depuis  cette  épo- 
que jusqu'en  18!)â  date  de  la  découverte  des  mines  de  l'ouest 
australien,  elle  n'a  cessé  de  s'étendre  à  des  régions  nouvelles. 
A  l'heure  actuelle  elle  a  envahi  le  continent  tout  entier.  —  Dans 
la  Nouvelle-Galles  du  Sud,  elle  est  organisée  sur  82  champs  d'or 
occupant  une  superficie  de  1 1 .000  kiloniëlres  carrés.  Dans  l'État 
de  Victoria,  trois  veines  d'une  étendue  considérable,  réparties 
entre  les  districts  miniers  d'Ararat,  Baliarat,  Maryhoroiigh , 
Beechworlh,  Rutherglen,  etc.,  sont  exploitées  par  plus  de 
600  compagnies  minières.  Dans  le  Uueensland,  25  champs  d'or 
sont  en  activité.  Chacun  d'eux  n'a  guère  que  quelques  mil- 
les carrés  de  superficie,  mais  certains  comme  ceux  de  Gympie, 
Mount  Moi^an,  Ravenswood,  Charters  Towers,  etc.,  sont  par- 
ticulièrement riches  en  métal  précieux.  Enfin,  dans  l'Australie 
de  l'ouest  l'industrie  aurifère  dispose  de  19  champs  d'or  dont  la 
superficie  totale  est  égale  ù  deux  fois  celle  de  la  France  et  dont 
certains  comme  ceux  de  Kimberley,  Murchison,  Coolgardie, 
Ëast  Coolgardie,  North  Coolgardie,  Mount  Margarel,  etc.,  pas- 
sent aux  yeux  de  certaines  personnes  pour  les  plus  riches  du 
monde,  ou  ne  peuvent  être  mis  du  moins  en  comparaison  qu'avec 
ceux  du  Transvaat.  A  côté  de  ces  régions  minières,  dont  la  ri- 
chesse est  tout  à  fait  exceptionnelle,  il  en  existe  d'autres  dans  la 
Nouvelle-Zélande,  l'Australie  du  Sud,  la  Tasmanie,  la  Nou- 
velle-Guinée dont  l'importance  quoique  moindre  n'est  nullement 
négligeable. 

L'organisation  de  ces  entreprises  minières  s'est  heurtée  pres- 

■  Sar  les  débuts  de  l'eiploitation,  Cf.  L«TaaseQr,  La  qutilion  de  toi",  loe.  oit., 
p.  59  et  iniï. 
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qii«  parlout,  spécialement  dans  l'Auslralie  de  l'ouest,  à  des  dif- 
ficultés considérables,  dont  nous  avons  déjà  donné  quelque  idée 
et  qui,  par  leur  gravité,  sont  comparables  à  celles  que  nous 
avons  signalées  en  Sibérie,  l^  chercheur  d'or  australien  a  eu  à 
lutter  contre  la  chaleur  el  la  sécheresse,  comme  le  chercheur 
d'or  sibérien  contre  le  froid  el  l'humidité.  Dans  les  malsons  de 
lôle  ondulée  où  il  vit  le  plus  souvent,  la  température  oscille 
entre  0*  centigrade  en  hiver,  et  45*  en  été.  Presque  partout  l'oau 
lui  a  fait  défaut;  il  l'a  payée  jusqu'à  5  francs  les  dix  litres,  et 
cerlaincs  compagnies  la  payent  encore  30  centimes  te  litre.  Enfin 
il  a  eu  à  souffrir  de  rinsuflisance  ou  de  la  rareté  des  voies  de 
communication.  En  1897,  dans  l'Australie  de  l'ouest,  les  trans- 
ports pour  certains  champs  d'or  ne  pouvaient  encore  se  faire  que 
par  camions  et  coulaient  jusqu'à  250  francs  par  tonne  et  par  ki- 
lomètre'. 

Toutefois,  entre  le  milieu  sibérien  et  le  milieu  australien  il  y 
a  deux  différences  noiables.  D'abord  le  minerai  australien,  prin- 
cipalement dans  l'ouest,  est  plus  riche  que  le  minerai  sibérien, 
mais  surtout  il  est  moins  dissémine  ;  il  se  rencontre  par  masses 
compactes.  On  y  trouve  des  pépites  énormes  comme  le  fameux 
<<  Welcome  siranger  »  qui  fut  vendu  300.000  francs  et  dont  la 
découverte,  avec  quelques  autres  do  même  genre,  a  exercé  une 
influence  déterminante  sur  le  développement  de  l'industrie 
aurifère  dans  l'état  de  Victoria,  de  même  qu'en  1892,  l'aven- 
ture d'un  nommé  Bailey  qtii,  parti  presque  seul  pour  les  soli- 
tudes de  l'Australie  de  l'Ouest,  en  revint  avec  sept  millions, 
décida  du  sort  de  celle  région.  Encore  aujourd'hui,  malgré 
le  développement  de  l'exploitation  et  la  teneur  décroissante  qui 
commence  h  se  faire  sentir  dans  certaines  régions,  on  rencon- 
tre partout  des  poches  exiraordiiiai rement  riches;  la  teneur 
moyenne  elle-même  est  très  élevée  :  celle  du  bon  minerai 
varie  entre  trente  et  trenle-neuf  grammes  par  tonne*.  La 
deuxième  différence  qui  sépare  le  milieu  sibérien  du  milieu  aus- 
tralien, c'est  le  degré  d'éducation  économique  des  propriétaires, 
des  directeurs  et  même  des  ouvriers  des  mines.  Alors  que  le 
milieu  sibérien  est  enlisé  dans  des  traditions  anciennes  qui  le 

<  Pisire  Leroy-Bfiulkii,  Les  nouuelUt  Saeiité»  anglosoixonnei,  p.  64. 
*  Le  rindeinent  mnTen   par  loone  dans  l'AusIralin  de  l'Ouest  •  été  en  1902  da 
84  sh.  Revw  Sud-africaine,  mars  J901. 
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paralysent,  te  milieu  australien  qui  se  rapproche  en  cela  de 
celui  que  nous  reocoutreroDs  biealAt  aux  États-Unis,  est  esseu- 
liellemeol  favorable  aux  idées  nouvelles;  l'esprit  commercial 
el  industriel  y  est  développé  et  les  avantages  de  la  grande  pro- 
duction y  sont  connus  et  appréciés. 

Sous  l'influence  de  ces  causes,  et  par  l'eflet  d'actions  el  réac- 
tions réciproques,  tendant,  les  unes  à  améliorer  le  milieu  pour 
satisfaire  aux  besoins  del'iaduslrie,  lesautresà  éleverl'industrie 
au  niveau  du  milieu  amélioré,  celle-ci  a  rapidement  évolué. 
Tout  d'abord  elle  a  eu  à  sa  disposition  et  dès  le  début  une  main- 
d'œuvre  abondante  composée  d'immigrants  attirés  par  le  bruit 
de  la  découverte  de  grosses  pépites.  Venus  primitivement 
comme  chercheurs  d'or  isolés,  ils  se  sont  ensuite  présentés 
comme  salariés  des  compagnies;  cette  afHuence  rapide  de 
toute  une  population  de  travailleurs  manuels,  aux  idées  sociales 
très  avancées,  émigrés  d'Ecosse,  d'Irlande  et  d'Angleterre',  se 
superposant  à  la  classe  traditionaliste  des  squatters,  contribua 
laidement  k  développer  en  Australie,  en  même  temps  que  des 
tendances  démocratiques,  un  esprit  novateur  dont  profita  la 
grande  industrie  aurifère.  —  Parmi  ces  immigrants  se  trou- 
vaient des  Chinais;  accueillis  d'abord  avec  empressement  par 
les  propriétaires  de  mines,  ils  leur  procuraient  le  bénéGce  d'une 
main-d'œuvre  active  à  bon  marché.  Depuis  cette  époque  et  pour 
les  raisons  que  nous  connaissons,  ils  ont  comme  de  coutume 
excité  contre  eux  l'hostitilé  des  blancs.  Dès  1881  on  interdit 
l'immigration  chinoise  sous  prétexte  de  petite  vérole  ;  on  la  li- 
mita ensuite  en  proportion  du  tonnage  des  navires;  puis  on  éta- 
blît une  taxe  d'immigration  de  250  francs  par  tête.  Enfin  h 
partir  de  1898  une  prohibition  formelle  fut  édictée  ;  aujourd'hui 
la  main-d'œuvre  chinoise,  écartée  parles  ouvriers  blancs,  ne  joue 
plus  dans  les  mines  d'or  qu'un  râle  insignifiant.  S'il  reste  dans 
le  pays  environ  43.000  Chinois  contre  lesquels  l'hostilité  ci'olt  au 
point  de  devenir  inquiétante*,  &  peine  un  millier  sont  occupés 
dans  les  mines,  le  plus  grand  nombre  à  traiter  pour  leur  compte 
les  résidus  à  la  bâtée,  mais  on  ne  saurait  nier  qu'ils  ont  joué  un 

■  QuelqaM-nns  avûeol  pris  part  au  mouTement  chirliste  de  1S18. 

*  C'eit  donc  b  tort  que  Us  partisans  de  la  main-d'œuTre  jaune  au  Tranavaal  ont 
invoquA  l'exBmple  de  l'Australie  pour  moatrer  >Tec  quelle  facilita  on  peut  ta  d4- 
barraaaer  des  Chinoia  quand  on  D'en  a  plus  besoin. 
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rdie  utile  dans  la  constituUon  de  la  grande  industrie.  Klle  dis- 
pose aujourd'hui  d'eOTiroD  100.000  ouvriers  blancs  dont  le 
salaire  varie  entre  87  fr.  50  et  100  francs  par  semaiDe. 

En  même  temps  que  l'industrie  aurifère  australienne  attirait 
les  travailleurs,  elle  éveillait  la  vie  économique  autour  d'elle, 
contribuait  au  développement  de  l'agriculture  soil  indirectement 
en  lui  procurant  des  débouchés,  soil  même  direviemeni  en  lui 
fournissant  de  l'eau  pour  les  irrigations'  ;  elle  déterminait  aussi 
la  création  de  diverses  industries  manufacturières,  la  fondation 
de  villes,  la  construction  de  routes  clde  voies  ferrées.  Nous  avons 
TU  déjà  comment  elle  a  constitué  un  centre  économique  dans 
les  déserts  de  l'Australie  de  l'Ouest.  Elle  a  exercé  une  influence 
de  même  nature,  quoique  moins  sensible,  dans  les  autres  régions 
australiennes.  Des  villes  comme  Sydney,  dans  la  Nouvelle- Gai  les 
du  Sud,  Melbourne,  Ballarat  et  Bendigo  dans  l'État  de  Victo-, 
ria,  etc.  doivent  leur  origine  ou  tout  au  moins  leur  développe- 
ment rapide  h  l'influence  de  l'industrie  aurifère.  Celle-ci,  à  son 
tour,  a  trouvé  dans  ces  centres  d'activité  économique  un  point 
d'appui  qui  lui  a  permis  de  se  transformer  rapidement.  Elle  a 
modifié  ses  méthodes,  mis  en  pratique  les  procédés  techniques 
les  plus  perfectionnés,  qu'elle  a  su  parfois  adapter  aux  particu- 
larités de  son  minerai  avec  beaucoup  de  sagacité*.  Au  point  de 
vue  financier  elle  a  adopté  la  forme  des  sociétés  par  actions  et 
fait  appel  avec  succès  aux  capitaux  du  monde  entier.  La  spécu- 
lation a  même  pris  en  Australie  une  importance  tout  i  fait 
excessive;  elle  n'est  nulle  part  plus  désordonnée  et  plus  mal- 
honnête; sur  deux  cents  mines  »  flottées  h  dont  les  actions  acquiè- 
rent parfois  à  la  Bourse  une  valeur  considérable,  trois  ou  quatre, 
tout  au  plus,  sont  susceptibles  d'une  exploitation  lucrative'.  — 
Cependant,  malgré  ces  abus,  des  sociétés  importantes  et  nombreu- 
ses ont  été  constituées  pour  l'exploitation  des  placers  et  surtout 
des  filons.  On  en  compte  600,  de  valeur  très  inégale  d'ailleurs, 
dans  l'État  de  Victoria,  250  dans  le  Queeosland*,  etc.;  on  peut 


'  Il  en  a  Ué  ain^i  tout  particulièrement  dans  l'État  do  Victoria. 

*  Cf.  KusB,  Progris  réeenti  de  la  milallurgU  de  l'or  dam  l'Auttralie  oeeideii- 
lale  (Bulletin  trimeitriel  de  la  SociM  de  linduttrU  minérale,  1902,  p.  7631. 

*  Carifl,  loc.  cit.,  p.  337  et  tl8  et  suir. 

*  Il  ;  arait  dan»  l'Auitralie  de  l'oneat  en  1809,  3S,994  pilons  et  361  coTet  da 
cjïiiuralion. 
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citer,  dans  l'État  de  Victoria,  la  mine  de  Soiith-German  qui  ii  la 
fin  de  1900  avait  traité  12)  .000  toones,  et  payé  326.000  livres  de 
dÏTidendes,  dans  le  Queensland  ta  grande  mine  de  Moant-Mor- 
gao  dont  nous  avons  déjà  parlé,  et  qai,  nous  le  savons,  est  l'une 
des  pins  HcheBdu  monde,  dans  TAtistralie  de  l'Ouest,  les  mines 
de  Boulder-Perseverance  qui  produit  mensuellement  i. 638.000 
francs,  de  (Joldenhorseshoe  qui  produit  1.560.000  francs,  de 
Great-Fiogail,  de  Great-Boulder,  d'Ivanhoe,  et  dans  la  Nouvelle- 
Zélande,  la  mine  de  Waibi. 

Cependant  si  l'évolution  de  l'industrie  aurifère  en  Australasie 
est  beaucoup  plus  avancée  qu'en  Sibérie,  elle  n'y  est  ni  géné- 
ralisée ni  achevée.  Il  existe  dans  presque  toutes  les  régions  miniè- 
res, même  dans  l'Australie  de  l'Ouest,  un  très  grand  nombre 
d'entreprises  privées  de  peu  d'étendue  où  l'on  met  encore  en 
pratique  les  méthodes  de  la  petite  industrie.  Leur  nombre  est 
particulièrement  grand  dans  la  Nouvelle-Galles  du  Sud,  dans 
l'État  de  Victoria,  la  Tasmanie,  la  Nouvelle-Guinée  etc.  et  elles 
sont,  au  point  de  vue  des  procédés  d'exploitation,  en  arrière  de 
vingt  ans'.  Les  compagnies  elles-m^mes,  si  elles  ont  adopté  les 
méthodes  de  la  grande  industrie,  n'en  sont  pas  encore  au  régime 
delà  pra.duction  concentrée.  Les  plus  grandes  mines,  qui  ailleurs 
s'étendent  sur  des  centaines  d'hectares,  n'en  occupent  pas  plus 
de  cinq  à  dix,  les  plus  importantes,  au  maximum  quarante.  Alors 
qu'aux  États-Unis  et  au  Transvaal  il  existe  des  batteries  de  plu- 
sieurs centaines  de  pilons,  en  Australie,  abstraction  faite  de  quel- 
ques grandes  mines  comme  Mount  Morgan,  et  d'aulres  situées 
surtout  dans  l'Australie  de  l'Ouest,  on  n'en  trouve  guère  qui  dé- 
passent le  chiffre  de  45  pilons.  Cet  étal  de  choses  s'explique 
en  partie  par  certaines  dispositions  des  lois  minières,  en  général 
peu  favorables  aux  grandes  concessions.  11  tient  aussi,  dans  cer- 
taines régions,  par  exemple  dans  l'Étal  de  Victoria,  à  ce  que  beau- 
coup de  concessions  ont  été  faites  à  des  chercheurs  d'or  ou  àdes  ou- 
vriers des  mines  enrichis,  qui  n'ont  pas  les  connaissances  techni- 
ques suffisantes  pour  comprendre  l'utilité  des  méthodes  nouvelles 
et  pour  en  organiser  l'application,  mais  il  s'explique  principale- 
ment par  l'irrégularité  extraordinaire  de  la  teneur  du  minerai 
qui  ne  permet  pas  de  mesurer  par  avance  avec  une  précision 

■  H.  Carte  leur  reproche  des  vices  de  méthodes  qu'il  qoaMe  de  •  honteai  >. 
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sur&sante  la  richesse  d'ua  champ  d'or  et  par  coQséqueoi  de 
dél«rmîaer  l'importaoce  de  capiUui  qu'oa  peut  amortir  avant 
son  épuisement.  Les  erreurs  commises  ont  été  si  fréquentes, 
les  déceptions  et  les  ruines  qu'elles  oot  entratoées  si  nombreu- 
ses que,  malgré  les  avantages  de  la  production  concentrée,  la 
prudence  pousse  les  capitalistes  à  réduire  au  minimum  les 
dépenses  d'installation. 

Bien  qu'incomplète  pour  les  raisons  que  nousvenoos  d'indi- 
quer, l'évolution  de  l'industrie  aurifère  en  Australie  s'est  mani- 
festée cependant  par  un  large  développement  de  la  production, 
ainsi  que  le  montrent  les  chiffres  suivants  empruntés  i  la  sta- 
tistique française'. 

>  Let  iralualiOQS  qu'alla  contisnt  ont  été  tiré«s  Aei  malérîaui  de  3œtbeer  pour 
la  période  de  (851  >  18St,  de»  rapports  anouels  de  la  monnaie  des  Btats-Uni(  ponr 
le*  aoDées  18e&  à  1891,  du  st«tîitical  register  poar  les  années  189t  1  1900,  da  rap- 
port de  la  monnaie  de  Londrei  pour  les  années  1901  h  190!,  da  Financial  Cbrooi' 
de  (numéro  du  ÏO  féTrier  1904)  ponr  l'année  1903,  Aruaaé,  loo.  cit.,  1904,  p.  354. 
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Il  ressort  de  la  slalislique  ci-dessus  qae  la  production  d'en- 
semble a  triplé  entre  18S9  et  1903;  le  chifTre  de  133.719  kilo- 
grammes, auquel  elle  s'élère  à  cette  dernière  date,  est  le  plus 
considérable  qu'elle  ait  jamais  atteint.  Quatre  Étals  ont  surtout 
contribué  à  produire  ce  résultat  remarquable  :  ce  sont,  par  ordre 
d'importance  décroissante,  rAustralieoccideDtale,leUueeasland, 
l'État  de  Victoria  et  la  Nouvelle-Galles  du  Sud.  Vient  ensuite  la 
Nouvelle-Zélande,  qui  laisse  bien  loin  derrière  elle  la  Tasmanie 
et  l'Australie  du  Sud.  Pour  ces  différentes  régions,  la  progres- 
sion a  été  générale,  quoique  beaucoup  plus  marquée  dans  l'Aus- 
tralie occidentale,  jusqu'en  1899;  mats  à  partir  de  cette  époque, 
alors  que  la  production  de  ce  dernier  État  continue  à  s'accroître 
rapidement  d'année  en  année,  celle  des  autres  est  à  peu  près 
slalionnaire  ou  même  légèrement  décroissante.  Qu'en  fautnl 
conclure  relativement  à  la  production  Tuture? 

Il  est  probable  que  la  production  de  la  plupart  de  ce;;  États 
australiens,  abstraction  faite  de  l'Australie  de  l'Ouest,  est  à  l'heure 
actuelle  très  près  de  son  point  culminant  si  elle  ne  l'a  déjà  atteint. 
Tout  au  plus  pourrait-on  faire  exception  pour  l'un  d'entre  eux, 
la  Tasmanie,  qui  a  du  minerai  de  bonne  qualité,  dans  des  condi- 
tions d'exploitation  favorable  etoîi  l'industrie  aurifère  est  encore 
peu  développée.  Toutefois  on  peut  admettre  que  la  teneur  dé- 
croissante du  minerai  et  la  nécessité  de  le  chercher  à  une  plus 
grande  profondeur  seront  compensées  dans  les  antres  États  par 
les  progrès  des  méthodes  d'exploitation  et  que  la  production,  si 
elle  ne  s'y  accroît  plus,  pourra  se  maintenir  encore  pendant  un 
certain  temps  dans  l'état  slalionnaire.  Quant  à  l'Australie  de 
l'Ouest,  elle  a  devant  elle  les  plus  belles  espérances  d'avenir.  Un 
seul  de  ses  champs  d'or,  celui  de  Coolgardie,  parait  avoir  atteint 
son  point  culminant  de  développement.  Parmi  les  autres,  il  en 
reste  quinze  ou  vingt,  dont  certains  comme  ceux  de  Kimber- 
ley,  North-Coolgardie,  E^st-Coolgardie,  sont  d'une  merveilleuse 
richesse.  Les  premières  difficultés  d'organisation  étant  vaincues, 
l'exploitation  deviendra  certainement  de  plus  en  plus  intense  et 
productive.  On  peut  donc  prévoir  pour  l'avenir  un  large  déve- 
loppement de  la  production  de  l'or  en  Australasie'. 


il  également  l'ivis  de  M.  Curie  qui 
;9  minci  d'Australie.  Cf.  p.  lAS,  et 
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Ed  passant  d'Australasie  au\  États-Unis  nous  franchissons  une 
des  étapes  parcourues  par  l'industrie  aurifère  dans  la  voie  de  la 
concentration.  La  produclioo  de  l'or,  qui  commença  en  ce  pays 
dans  l'État  de  Californie  à  la  date  de  1848,  n'a  pas  cessé  de 
s'étendre  depuis  cette  époque;  elle  est  actuellement -organisée 
daos  TÎngt-quatre  Étals  dont  le  dernier  en  date  est  l'Alaska  ',  où 
la  production  a  commencé  à  se  développer  à  partir  de  1896. 
•  On  pourra  juger  par  la  statistique  ci-dessous  établie  en  dollars 
du  rMe  joué  par  chacun  d'eu\  dans  Ia>production  totale*. 
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L'industrie  aurifère  levêt  naturellement  des  caractères  diffé- 
rents suivant  les  régions;  dans  la  Californie  et  l'Alaskaon  exploite 
principalement  le  minerai  déplacer  ;  dans  les  autres  Étals,  spécia- 
lement le  Colorado,  on  exploite  surtout  le  minerai  de  filon.  Ici, 
comme  daos  le  Colorado  l'industrie  de  l'extraction  est  souvent 


■  Cet  Étal  •  Ati  iMé  aux  États-Unis  par  la  Russie  en  1867  et  aujourd'hui  rap- 
porte ■naaellemeatplusd'or  qu'il  n'en  a  coûU. 

*  The  Engineering  and  Mining  Journal,  1903.  —  Celte  statistique,  sensiblement 
supérieure  par  tes  chiffres,  h  celle  de  la  monnaie  dee  États-Unis  rapportée  par 
M.  Arnauné  et  que  nous  citons  plus  loin  nous  inspire  moins  de  confiance;  nous 
la  reproduiiont  ici  oniqueroent  pour  la  comparaison  entre  les  différents  États. 


DigitizedbyGoOgIC 


iH  IXCIRN    KHOCARD. 

séparée  de  celle  du  Irailemt^nt;  ailleurs,  comme  en  Californie, 
elle  se  conrond  avec  elle.  iMais  partout  révolution  vers  la  pro- 
duction coDceotrée  s'opère  rapidement  et  elle  est  aujourd'hui 
plus  avancée  déjà  qu'en  Australie.  Cela  tient  h  ce  qu'elle  atrouvé 
le  plus  souvent  un  milieu  beaucoup  plus  favorable  que  celui  de 
ce  dernier  pays.  D'abord,  le  minerai,  comme  en  Australie,  y  est 
très  abondant  et  très  riche  :ta  Californie  a  produit  près  de?  mil- 
liards d'or  sans  que  son  sol  soit  encore  épuisé  et  le  minerai  ac- 
tuellement traité,  dans  certains  États,  par  exemple  le  Colorado, 
rend  jusqu'à  60  ou  même  60  dollars  par  tonne.  Aussi  la  décou- 
verte de  l'or  en  masses  aussi  compactes,  surtout  sous  forme  de 
placers,  comme  eu  Californie,  a-t-elle  pu  donner  immédiate- 
ment à  l'industrie  aurifère  une  vitalité  qui  lui  a  permis  de 
triompher  aisément  des  difficultés  du  début.  Elle  lui  a  tout 
d'abord  fourni  une  main-d'œuvre  abondante  en  provoquant  sur 
les  placers  californiens  un  des  «  rushs  »  les  plus  formidables  dont 
l'histoire  nous  ait  conservé  le  souvenir.  Les  travailleurs*,  dont  le 
nombre  depuis  celte  époque  n'a  cessé  de  grandir  et  qui,  presque 
tous,  sont  aujourd'hui  de  nationalité  anglaise  et  américaine, 
reçoivent  des  salaires  élevés,  variant  de  12  à  iî>  francs  par  jour; 
ils  soutiennent  contre  leurs  patrons  des  luttes  fréquentes  pour 
faire  (riomper  leur  droit  de  former  des  unions;  mais  ils  consti- 
tuent par  leur  habileté  et  leur  activité  une  main-d'œuvre  de  qua- 
lité supérieure  qui  est  certainement  l'un  des  éléments  de  pros- 
périté des  mines  des  États-Unis*.  Ajoutons  que,  dès  les  débuts 
de  l'exploitation,  sont  venus  se  joindre  à  eux  des  ouvriers  chinois 
qui  se  sont  multipliés  rapidement  sur  les  placers  (:aliforniens.  Ils 
n'ont  pas  tardé  à  se  répandre  dans  les  États  voisins  et  à  susciter 
contré  eux  l'animosité  des  blancs.  Dès  1855  des  mesures  législa- 
tives ont  été  prises  en  vue  d'arrêter  leur  immigration  et  n'ont  été 
pleinement  efficaces  qu'à  partir  de  1894  '■  A  l'heure  actuelle  il 
en  reste  environ  100.000  sur  le  territoire  de  l'Union,  qui  necoo- 
tribuent  plus  guère  aux  progrès  de  l'industrie  aurifère  puisque 


■  Cf.  pour  les  d^lails  :  Levasieur.  La  qutttion  d«  l'or;  loc.  eU.,  p.  !<6  et  suïv. 

»  L«vtBBBUr,  OttorUr  amirieain.  p.  480  et  suit,  —  Bordsiui  :  Revue  ttniter- 
lellt  det  mines,  jtDiier  t90t,  p.  303  et  307. 

■  L«vasseur,  loc.  cil.,  etc.  Hepnorlh  Dison  :   La  ojnyuJl«  blanche,  traductioa 
VatlenuBre,  Fari^,  1877. 
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presque  partout  ils  eu  soot  évincés  par  les  blancs  ',  mais  il  ont 
certainement  joué  un  ràle  notable  dans  son  développement*. 

Servie  par  une  main-d'œuvre  abondante  et  active,  l'iaduslrie 
aurifère  des  États-Unis  n'a  jamais  eu  à  lutter  contre  les  obsta- 
cles d'ordre  physique  qu'elle  rencontre  en  Sibérie  et  en  Austra- 
lie. Saur  pour  l'Alaska,  dont  on  a  d'ailleurs  beaucoup  exigévé 
les  diffîcullés  d'exploitation,  et  pour  certaines  mines  installées 
dans  les  montagnes  à  une  altitude  très  élevée,  le  climat  est  en 
général  excellent,  l'eau  abondante,  sinon  dans  le  voisinage  immé- 
diat des  mines,  du  moins  à  des  dislances  qui  permettent  de  l'uli- 
liser  et  on  trouve  presque  partout  du  bois  en  quantité  pour  le 
combustible  ou  le  boisage  des  galeries.  Si  le  minerai  est  parfois 
un  peu  dur  comme  au  Colorado,  par  exemple,  si  sa  teneur,  suivant 
1h  tendance  habituelle  au  minerai  d'or,  décroît  en  raison  de  la  pro- 
fondeur, il  est  cependant  distribué  d'une  façon  moins  irrégulière 
qu'en  Australie;  on  peut  avec  plus  de  sécurité  évaluer  sa  quan- 
lilé  comme  sa  richesse  et  par  conséquent  constituer  avec  moins 
de  risques  des  outillages  importants.  De  plus  la  disposition  des 
placers  en  terrasses,  en  rendant  possible  l'emploi  de  la  méthode 
hydraulique,  a  fait  la  fortune  de  la  Californie  et  contribuera  à 
faire  celle  de  l'Alaska.  Enfin  l'industrie  aurifère  des  Ëlats-llnis, 
en  se  développant  dans  des  milieux  oîi  la  civilisation  élail  beau- 
coup plus  avancée,  non  seulement  qu'en  Sibérie,  mais  même 
qu'en  Australieet  non  moins  progressive,  a  trouvé  dans  la  haute 
culture  commerciale  et  industrielle  ambiantes  un  point  d'appui 
qui  a  singulièrement  facilité  et  hâté  son  évolution. 

Sous  l'influence  de  ces  causes  on  a  vu  se  constituer  dans  les 
principales  réglons  productrices  des  Élals-Unisde  grandes  socié- 
tés minières  dont  plusieurs  sont  aussi  importantes  que  celles  du 
Transvaal  et  parfois  davantage.  Nous  citerons,  à  titre  d'exemple, 
les  grandes  entreprises  d'exploitation  hydraulique  de  Californie 
qui,  vers  1880,  époque  de  leur  plus  grande  prospérité,  avaient 
ensemble  un  capital  de  750  millions  de  francs  et  occupaient 
130.000  ouvriers*.  Si  depuis  cette  époque  la  loi  sur  l'évacuation 

■  lU  ont  essajé  de  pÉnétrer  dans  les  mines  du  Colorado,  maîg  las  ouvriers  bl unes 
UuF  ont  donné  un  délai  de  15  minules  pour  repirtir,  et  depuis  on  ne  les  a  plui 

*  lia  *e  contentaient  d'un  talair*  inférieur  d'environ  moitié  I  celui  des  blancs. 
1  Bordeaai,  loe.  cil.,  p.  !17. 
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des  tailings  a  diminué  leur  importance,  plusieurs  survivent  en- 
core et  on  a  vu  se  constituer  à  câté  d'elles,  depuis  1902,  pour 
l'exploitation  des  placers  inondés,  de  grandes  entreprises  <le 
dragage,dont  quelques-upes  sont  très  puissantes'.  —  Parmi  les 
sociétés  minièresqui  exploitent  le  filon  nous  mentionnerons  dans 
le  Colorado,  la  mine  de  PorLiand  au  capital  de  3  millioos  de 
dollars,  qui  produit  1.300.000  francs  d'or  par  mois*,  dans  le 
South  Dakota,  la  mine  de  Homestake  au  capital  de  210.000 
actions  de  cent  dollars.  Elle  a  neuf  cents  piloos,  et  en  aura  bien- 
tôt 1.100.  Sa  production  mensuelle  est  de  deux  millions  de  francs. 
Depuis  les  vingt-deux  ans  qu'elle  fonctionne  elle  a  payé  en  divi' 
dendes  15  millions  dedollars  et  on  estime  que  son  minerai  ne  sera 
pas  épuisé  avant  vingt-cinq  ans.  Dans  l'Utah  nous  citerons  la 
grande  mine  de  Consolidated  Mercur,  et  enfin  dans  l'Alaska, 
l'Alaska  Treadwell  qui  a  plus  de  500  pilons  et  traite  3.000  ton- 
nes de  minerai  par  jour'. 

Abstraction  faite  de  la  grande  mine  australienne  de  Mount 
Morgan,  nous  n'avons  encore  jamais  rencontré  à  ce  degré  de 
concentration  la  grande  industrie  aurifère;  nous  pouvons  ajouter 
que  nous  n'en  trouverons  nulle  part  de  type  plus  remarquable, 
et  que  nulle  part  ailleurs  non  plus,  l'application  des  procédiis 
savants  que  nous  avons  analysés  n'a  été  portée  à  un  plus  haut 
degré  de  perfection.  Les  producteurs  d'or  des  États-Unis  se 
sont  souvent  heurtes,  pour  te  traitement  du  minerai,  à  des  dim- 
cultés  considérables  venant  de  ce  que  l'or  y  est  mélangé  avec 
d'autres  métaux  et  ils  ont  su  en  triompher  par  des  méthodes  fort 
ingénieuses  dont  ils  sont  les  inventeurs.  Il  n'en  reste  pas  moins 
vrai  cependant  que  l'évolution  de  l'industrie  aurifère  aux  Étals- 
Unis  n'est  pas  encore  généralisée  et  que,  là  même  où  elle  l'est, 
certains  des  caractères  de  la  grande  entreprise  collective  s'y 
affirment  moins  nettement.  Dans  toutes  les  régions  minières  de 
l'Union,  spécialement  en  Californie,  dans  le  Colorado,  l'A- 
laska, etc.,  il  eiisle  un  très  grand  nombre  de  petites  entreprises. 

'  The  Engineering  and  Mining  Journal,  1903,  , 

"  Elle  «ppartiaot  au  cilèbre  cb«mp  d'or  de  CrBeple-CweL,  lo  maillsur  du  Colo- 
Mdo  et  peut-être  des  iSlsts-Unis.  Curie,  loa.  cit..  p.  278.  —  Citoin  encore  la  mioo  de 
Ctmp  Bird,  celle  de  Stralton's  Independence  qui  appartiennent  à  des  districts  voi- 
«ios  :  le  deuiiËine  produit  environ  800.000  francs  par  mois.  Curie,  p.  879  et  suit. 

>  Non  loin  se  trouve  la  mine  d'Alaska,  elle  a  IW  pilon»  et  Irmile  l&O.OOO  tonnes  da 
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Mais,  ce  qui  est  plus  remarquable  encore,  c'est  que,  parmi  les 
graodes  elles-mèines,  beaucoup,  et  ce  sont  souveot,  siaoo  les  plus 
importantes,  du  moios  les  plus  lucratives,  ont  conservé  la  forme 
purement  individuelle  et  ne  se  sont  pas  encore  constituées  ea  so- 
ciétés par  actions.  Même  parmi  ces  dernières,  on  constate  une 
tendance  à  la  concentration  des  actions  entre  les  mains  de 
quelques  capitalistes  qui  se  réservent  ta  haute  main  dans  la  di- 
rection de  la  mine,  en  même  temps  que  la  plus  grosse  part  des 
bénéfices.  C'est  ainsi  que  la  moitié  des  actions  de  la  grande  mine 
de  Homestake,  dont  nous  avons  parlé,  sont  réunies  entre  les  mains 
d'une  Américaine,  D'une  manière  générale,  les  producteurs 
d'or  des  États-Unis,  au  lieu  d'imiter  ceux  d'Australie  et  du  Traos- 
vaal  qui  font  appel  aux  capitaux  du  monde  entier,  s'efforcent  de 
subvenir  avec  leurs  propres  ressources  aux  besoins  de  leurs  en- 
treprises et  ne  recourent  au  crédit  que  dans  la  mesure  imposée 
par  l'insuffisance  de  leurs  capitaux,  la  nécessité  de-répartir  sur 
plusieurs  (êtes  des  risques  trop  considérables  ou  même  parfois  le 
désir  de  se  décharger  d'entreprises  sans  avenir.  On  ne  saurait 
voir  dans  cette  habitude,  qui,  d'ailleurs,  aux  États-Unis,  n'est 
point  limitée  à  l'industrie  aurifère,  la  manifestation  d'une  édu- 
cation économique  insuffisante.  Elle  est  plutôt  la  conséquence 
d'undéveloppementé«:onomiquetrèsavancéelde  l'accumulation 
des  grosses  fortunes  qui  en  est  la  conséquence  :  il  ne  parait'  pas 
qu'elle  ail  nui  au  développement  de  l'industrie  aurifère. 

L'évolution  que  nous  venons  de  décrire  a  eu  sa  répercussion 
habituelle  sur  la  production  de  l'or.  Elle  lui  a  donné  une 
impulsion  très  accentuée  qui  apparaît  dans  la  statistique  sui- 
vante' : 


I  Arnauoé,  loe.  cit.,  1904,  p.  317. 
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Ainsi,  ea  huit  ans,  île  1894  &  1902  la  production  de  l'or  aux 
Étals-Unis  a  doublé.  On  ne  peut  pas  atttendré  pour  l'avenir  un 
pareil  développement,  à  moins  qu'on  ne  découvre  des  gisements 
nouveaux  dont  rien  k  l'heure  actuelle  ne  permet  de  supposer 
l'existence.  D'autre  part,  étant  donnée  la  teneur  génératemenl 
décroissante  du  minerai  d'or  en  prorondeur,  il  est  à  prévoir  que 
le  rendement  de  certaines  régions  minières  diminuera.  D'ait- 
leurs,  on  remarque  déjà,  dans  quelques-unes,  une  tendance  i 
l'état  stationnaire.  Il  en  est  ainsi  tout  particulièrement  pour  la 
Californie  dont  les  placera,  qui  constituent  sa  principale  res- 
source, sont  certainement  beaucoup  moins  riches  qu'autrefois. 
Toutefois,  nulle  part,  même  en  Californie,  les  gisements  ne  sont 
épuisés;  la  matière  première  demeure  très  abondante  et,  comme 
l'évolution  de  l'industrie  n'est  pas  achevée,  les  bonnes  méthodes, 
en  se  généralisant,  pourront  compenser  la  richesse  décroissante 
du  minerai*.  Dans  ces  conditions,  on  peut  admettre  que  pen- 


'  D'après  V Engineering  and  Mining  JoiA^alde  Naw-York,  la  prodootion  a*U 
pour  1903  de  77.400.003  dollars  et  de  S5.221.300  pour  1904. 

I  Bo  Calirornie,  bous  rinfluence  de  1»  richesse  décroisiaote  du  roiaerai,  les  mé- 
Ibodes  d'eiploitation  se  saal  sensiblemeut  améliorées  depuis  deui  ans. 
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daot  de  longues  années  eacor«>,  la  production  de  l'or  aux  États- 
Unis  croîtra  légèrement  ou  du  moins  se  maintieDdra  au  niveau 
actuel. 

IV 

Pour  des  raisons  de  voisinage,  la  production  de  l'or  au  Canada 
présente,  aussi  bien  au  point  de  vue  de  la  nature  des  gisements 
que  du  milieu  économique  e(  social  dans  lequel  s'opère  leur 
exploitation  et  des  formes  revêtues  par  l'industrie  aurifère,  ta 
plus  grande  analogie  avec  celle  des  États-Unis.  Commencée  dès 
1823  dans  ta  province  de  Québec,  la  production  aurifère  s'est 
étendue  successivement,^  partir  de  1858,  k  la  Nouvelle-Ecosse,  à 
ta  province  d'Ontario,  à  la  Colombie  britannique,  enfin  en  1888, 
au  territoire  du  Yukon  où,  à  partir  de  189S  et  principalement 
de  1899,  elle  a  pris  une  importance  considérable.  Le  plus  grand 
nombre  des  exploitations  ont  pour  objet  l'or  de  placer  ;  les  gise- 
ments rappellent  ceux  de  la  Californie  et  surtout  ceux  de  l'A- 
laska, dont  plusieurs  d'ailleurs  se  trouvent  également  dans  le 
bassin  du  Yukon  et  ne  sont  séparés  de  ceux  du  Canada  que  par 
le  méridien  du  lit"  de  longitude  ouest.  Quant  à  l'or  de  âlon 
qu'on  exploite  principalement  dans  la  Nouvelle-Ecosse,  il  repré- 
sente à  peine  20  0/0  de  la  production  totale.  Celle-ci  eet  très  iné- 
.  gaiement  répartie  entre  les  différentes  provinces  que  nous  venons 
de  citer,  ainsi  qu'on  pourra  s'en  rendre  compte  par  ta  statistique 
suivante  qui  exprime  en  dollars  les  résultats  obtenus  dans  cha- 
cune d'elles  pendant  l'année  1902'. 

Nonvelle-ÉcoBse 546.963 

•     Qnébec 3.000 

Ontario 229.828 

SaBkatchewiiD  riyer 18.000 

YnkoB  district 14.600.000 

Colomtne  britannique 5.961.409 

21.259.200 

L'évolution  de  l'industrie  aurifère  canadienne  s'est  opérée  par 
l'effet  des  mêmes  causes  et  dans  les  mêmes  formes  que  nous 

'  Anunnj,  Ion.  cit.,  1901,  p.  355. 
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avons  déjà  analysées  aux  Étals-Unis.  Très  leale  dans  la  Colombie 
brilaaDÏque,  où  elle  oe  s'est  ararmée  netlenieiit  qu'en  1893  à  la 
suiled'une  longue  crise  due  à  la  productivité  décroissantedu  mi- 
nerai et  aux  difficultés  croissantes  d'exploitation,  paralysée  aussi 
pendant  quelques  annéesen  Nouvel  le- Ecosse  par  la  structure  spé- 
ciale des  filons  qui  ne  fut  connue,  ainsi  que  nous  l'avons  vu  déjà, 
qu  au  pris  des  plus  grands  efforts',  l'évolution  de  l'industrie 
aurïTère  s'est  opérée  au  contraire  dans  le  territoire  de  Yukon, 
grâce  à  la  richesse  et  à  la  concentration  du  minerai,  avec  une 
énergie  intense  qui  lui  a  permis  de  réagir  Tortemenl  sur  le  mi- 
lieu et  del'adapter  aux  besoins  de  l'industrie.  Un  •  rush  »  de 
chercheurs  d'ors'est  produit  sur  les  bords  du  KIondyke,  afQui^nl 
du  Yukon,  en  1898  et  a  déterminé  la  fondation  de  Dawson  Cit; 
qui,  en  1900  comptait  déjà  35.000  habitants.  Des  voies  de  com- 
munication ont  été  créées,  et  un  chemin  de  fer  construit  pour 
franchir  la  ><  White  Pass  ».  Les  ptacers,  qui,  prioiitivement, 
avaient  été  exploités  à  l'aide  des  moyens  les  plus  rudimentaires 
permettant  à  peine  d'extraire  1/3  de  l'or  contenu  dans  le  mi- 
nerai, sont  concédés  à  de  grandes  compagnies  qui  occupent 
aujourd'hui  environ  20.000  ouvriers  américains  ou  anglais; 
quelques-unes  mettent  en  pratique  la  méthode  hydraulique,  et 
toutes  se  servent  du  gmnd  sluice  californien.  La  plus  puissante 
d'entre  elles,  «  the  KIondyke  Consols  »,  a  un  capital  de  250.000  li- 
vres. Mais,  pas  plus  qu'aux  États-Unis,  l'évolution  de  l'industrie 
aurifère  au  Canada  n'est  généralisée  ;  la  moyenne  industrie  est 
représentée,  spécialement  dans  la  Colombie  britannique,  la 
Nouvclle-Écosse  et  la  province  d'Ontario  par  des  compagnies 
qui  n'ont  pas  plus  de  20  ou  30  pilons  ei  la  petite  par  un  grand 
nombre  de  mines  de  peu  d'importance  qui  appartiennent  à  des 
particuliers*.  Dans  les  unes  et  dans  les  autres,  les  méthodes  lais- 
sent beaucoup  à  désirer. 

Bien  qu'incomplète,  révolution  de  l'industrie  aurifère  cana- 
dienne a  cependant  été  féconde,  surtout  dans  le  territoire  du 
Yukon,  et  elle  a  déterminé  une  progression  rapide  de  la  statis- 
tique ainsi  que  le  montrent  les  chiffres  suivants'  : 

<  La  découTertedes  filons  superpoïAsesldue  iuag^loguicBDsdienU.FaribinlI. 
ï  Curie,  loe.  ait.,  p.  2Î9  et  lui»,  11  y  a  dan»  la  proiinca  d'Onlario,  85  petites 
compagnies.  30  ou  40  dans  la  Nouvelle-ÉcoaM. 
'  Arnauaé,  loc.  ait.,  1904,  p.  3^. 
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L'hisloire  de  la  production  de  l'of  a  raremeot  eoregislré  des 
résultats  pins  brillanls.  Malheureusement  il  esta  redouter  qu'ils 
soient  peu  durables  et  que  le  point  culminant  se  trouve  non  seu- 
lement atteint  mais  même  dépassé,  comme  semble  le  démontrer 
la  diminution  que  l'on  constate  depuis  1901.  Sans  doute,  ici 
comme  ailleurs,  on  peut  espérer  que  l'amélioration  des  mé- 
thodes compensera  dans  une  certaine  mesure  la  productivité  dé- 
croissante du  minerai,  mais,  abstraction  faite  de  la  Colombie 
britannique,  où  des  champs  d'or  très  vastes  et  très  riches  restent 
encore  à  prospecteret  à.mettre  eu  esploifalion,  les  autres  régions 
et  particulièrement  celle  du  Yukoo,  qui  est  de  beaucoup  le  centre 
le  plus  important,  semblent  s'épuiser.  Les  compagnies  du  Ktoa- 
dyke,  sur  lesquelles  on  avait  fondé  il  y  a  quelques  années  de  très 
grandes  espérances,  n'auront  plus  devant  elles,  dans  peu  de 
temps,  que  du  minerai  très  pauvre;  elles  souffrent  beaucoup, 
dès  mainteuanl,  de  son  insuffisante  teneur,  comme  le  prouve  le 
chiffre  de  la  production  canadienne  de  1903  tombée  à  943.314 
onces',  et  on  peut  craindre  qu'elles  ne  soient  obligées  de  sus- 
pendre leur  travail  à  brève  échéance.  Dans  ces  conditions,  à 
moins  que  l'induslrie  aurifère  oc  prenne  en  Colombie  britan- 
nique un  essor  tout  à  fait  imprévu,  on  doit  s'attendre  à  voir  dé- 
croître, d'année  en  année,  la  produclion  de  l'or  au  Canada. 

<  D'après  la  Financial  Chronicle  cité  par  M.  Arnauné,  toc.  cit.,  1904,  p.  3^. 
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L'ioduslric  aurifère  du  Transvaal,  surtout  quaod  on  fait  ab- 
straclion,  comme  nous  en  ce  moment,  de  quelques  dislricls  mi- 
niers d'importance  secondaire',  pour  ne  s'occuper  que  du  Wit- 
waleraraud,  ou,  comme  on  dit,  par  abréviation,  du  »  Rand  »,  se 
distingue  de  celle  de  tous  les  autres  pajs  par  la  rapidité  et  la  gé- 
néralité de  ses  transformations,  en  même  temps  que  par  le  haut 
degré  de  concenlration  auquelelleest  parvenue  en  peu  delemps. 
Son  évolution  a  m£me  été  si  rapide  qu'elle  mérite  à  peine  ce 
nom.  La  première  exploitation  minière  organisée  dans  le  Rand 
en  1887  était  en  effet  une  société  par  actions  au  capital  de 
450.000  livres  et  si  on  a  fondé  A  côté  d'elle  un  assez  grand 
nombre  de  moindres  entreprises,  elles  conslituaienl  cependant, 
elles  aussi,  des  sociétés  qui  appartenaient  &  la  catégorie  de  ta 
moyenne  industrie  plutôt  qu'à  celle  de  la  petite  et  qui,  d'ailleurs, 
en  quelques  années,  ne  sont  étendues  ou  ont  été  remplacées  par 
d'autres  plus  importantes.  Des  le  début,  ces  sociétés  ont  fait 
appel  au  crédit  de  la  façon  la  plus  large  ;  leurs  litres  ont  été  né- 
gociés avec  plus  de  succès  que  ceux  des  mines  les  plus  renom- 
mées des  États-Unis  et  de  l'Australie  et  ont  donné  lieu  immé- 
diatement A  une  spéculation  effrénée  quia  abouti  en  deux  ans  au 
Iwum  de  1889.  —  A  l'heure  actuelle  les  sociétés  minières  du 
Rand  sont  au  nombre  de  152;  120  d'entre  elles,  prises  parmi  les 
principales,  ont  un  capital  nominal  de  53.000.000  de  livres  dont 
la  valeur  sur  le  marché  atteignait  au  31  décembre  1902  la  somme 
de  173.000.000  délivres,  soit  4.325.000.000 de  francs'.  Eo  (899, 
cVsl-A-dire  à  ta  veille  de  la  guerre  avec  l'Angleterre,  74  d'entre 
elles,  qui, sur  le  nombre  indiqué  plus  haut, étaient  seules  en  acti- 
vité, pour  le  broyage  tout  au  moins,  employaient  5.970  pilons; 
elles  occupaient  près  de  cent  mille  ouvriers,  et.  parmi  elles,  vers 
U  même  époque,  18  figuraient  au  nombre  des  30  mines  les  plus 

•  L*s  deui  s^ui  s  dont  I»  priMlocli.m  ail  qatlqae  imporiince  sont  nu  it  Ljita- 
burg  et  de  Kaap. 

*  cm  ce  qai  noui  ■  penDis  d«  coDclarc  pliu  haol  qoe  le  manM  des  bîm*  d'or 
du  Traoïiul  i«pr4»rate  «Dtirvn  j  miilianls  de  fnnca.  —  Ct.  d'aillests,  Vick»!, 
Ui  'niitt  Jjr  Jh   rru4.-™^J,  p.  53. 
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productives  du  moude'  :  ces  18  mines  produisaient  mensuelle* 
meot  du  métal  précieux  pour  une  valeur  variant,  de  la  plus  im- 
portante à  la  plus  faible,  entre  1.966.000  francs  et  761. 000  francs. 
Bofio,  et  c'est  ici  la  dernière  étape  de  l'évolution  qui  n'a  encore 
éléalteintequ'auTransvaal,  les  sociétés  minièresdu  Rand,  depuis 
quelques  années,  non  seulement  s'entendent  entre  elles,  ainsi 
que  nous  l'avons  vu  déjà,  pour  exécuter  des  travaux  en  commun, 
maiselles  se  groupent  sous  la  direction  d'associations  finaacicres 
qui  présenleni  plus  ou  moins  nettement  les  caractères  du  trust 
etquî,  en  centralisant  les  actions,  ont  ta  haute  main  sur  la  produc* 
lioo  comme  sur  la  spéculation.  Huit  de  ces  groupes  dominent 
tout  le  marché  du  Rand.  Le  groupe  Wernher  Beil  et  C"  ou  de 
la  Rand  mine,  comprend  dix  mines  productives  et  en  «  con- 
trôle »  c'est-à-dire  en  gouverne  plus  ou  moins  onze  autres, 
plus  UD  nombre  égal  qui  ne  sont  pas  productives.  Le  groupe 
de  la  GoldHelds  où  s'affirme  plus  nettement  que  dans  tout 
autre  le  caractère  du  trust,  comprend  quinze  mines  et  élend 
son  action  Jusqu'en  Rhodésie  et  dans  r.\frique  occidentale*. 
Au  faite  et  comme  couronnement  de  l'édiSce  Soaacier,  nous 
trouvons  la  chambre  des  mines,  nouvel  organe  de  centralisa- 
lion,  qui  non  seulement  discute  les  intérêts  communs,  les  dé- 
fend et  se  comporte  comme  l'organe  politique  de  cette  puissance 
financière,  mais  règle  certaines  questions  de  production,  par 
exemple  fixe  le  faux  des  salaires  ou  du  moins  leur  maximum,  et 
joue  ainsi  en  quelque  manière  le  rôle  d'un  cartell  de  trusts*.  Si 
nous  ajoutons  que  la  petite  industrie  aurifère  n'existe  pas  dans  te 
Raod,que  la  moyeone'n'y  a  qu'une  médiocre  importance  et  qu'elle 
est  le  plus  souvent  englobée  dans  les  groupements  ci-dessus 
mention oés,  on  verra  que  celte  région  minière  est  par  excellence 


■  Celle  liste  a  âté  dressée  par  M.  Curie,  loe.  cit.,  p.  37!,  Voici  par  ordre  d'im- 
portance décroiaaanto  lei  6  miaes  du  Hsud  U9  plus  producUies  ;  Simmer  and  Jack, 
—  RobinïOH,  —  Rose  Deep,  —  OeldenhuU  Deep,  —  Crown  Reef,  —  Otj  and  Subur- 
lun.  —  ObserToni  que  les  miaes  tes  plus  prodoctÏTes  ne  «ont  pat  nAcetsairameilt 
les  mieux  administré  en  ni  celles  qui  offrent  le  plus  de  sécurité. 

*  Il  esl  constitué  en  société  p«r  actions.  Michaull,  loo.  cil.,  p.  122.  —  Rtoue 
ntd-africaint,  fl  octobre  lUOl.  —  Parmi  le»  autres  groupe*,  on  peut  citer,  le 
groupe  Farrar,  le  groupe Neumann,  la  groupe  AIbu,  le  groupe  Goan,  sic,  ibid. 

1  La  chambre  des  mines  joue  le  rôle  de  cartell  dans  les  mesures  ou  les  condi- 
liaas  de  sa  production  l'aiigent  ;  elle  n'a  pas  à  régler  la  production  ni  les  prii, 
paisque  l'indiltlrie  aurirère  jouit  d'un  débouché  illimito  a  un  prix  constant. 
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le  pays  d'éleclioa  de  la  grande  ioduetrie  aurifère  concentrée  et 
qu'elle  seule  nous  en  offre  le  type  pleioement  achevé  et  géné- 
ralisé, 

Ce  phénomène  unique  est  dû  à  un  concours  exceptionnel 
de  circonstances  les  unes  défavorables  à  la  production,  et  les 
autres  favorahles,  qui  toutes,  par  les  difâcuUés  qu'elles  ont 
suscitées  h  l'industrie  aurifère  aussi  bien  que  parles  facilités 
qu'elles  lui  ont  procurées,  ont  contribué  à  la  pousser  éner- 
giquement  dans  la  voie  de  la  concentration.  La  première  de 
ces  causes  est  la  teneur  remarquablement  faible  du  minerai. 
Alors  que  dans  beaucoup  de  mines  des  États-Unis,  d'Austra- 
lie, des  Indes,  du  Mexique  etc.,  le  rendement  en  or  dépasse 
100  sh.  par  tonne  et  atteint  parfois  comme  dans  la  mine  de 
Portland  (États-Unis)  200  sh.,  alors  que  le  rendement  moyen 
de  l'AusIralie  de  l'Ouest  oscille  aux  environs  de  80  sh.,  celui  du 
Rand  ne  dépasse  guère  43  sh.  De  là,  la  nécessité  de  réduire 
au  minimum  les  frais  de  production  en  perfectionnant  les 
méthodes  d'extraction  et  de  traitement  et  en  concentrant 
les  entreprises.  Cette  nécessité  a  ét^  d'autant  plus  vivement 
sentie,  que  l'industrie  aurifère  du  Rand  a  été,  jusqu'au  milieu 
de  l'année  1904,  aux  prises  avec  les  plus  graves  difficultés  pour 
le  recrutement  des  travailleurs,  la  main-d'œuvre  noire  élanl 
insuffisanle  et  la  main-d'œuvre  blanche, 'en  raison  du  haut 
prix  de  la  vie,  beaucoup  trop  coûteuse;  aussi  les  propriétaires  de 
mines  se  sont-ils  ingéniés,  dès  le  début,  à  l'économiser  en  rem- 
plaçant le  plus  possible  les  hommes  par  les  machines,  c'est-à- 
dire  en  appliquant  les  méthodes  de  la  grande  industrie.  Mais  en 
même  lempsque  la  pauvretédu  minerai  et  la  rareté  de  la  main- 
d'œuvre  rendaieni  nécessaire  l'extension  et  la  concentration  des 
entreprises,  d'autres  causes,  à  la  différence  de  ce  que  nous  avons 
constaté  dans  certains  centres  miniers,  en  Sibérie  par  exemple, 
les  rendaient  possibles  et  contribuaient  même  à  les  faciliter. 
Sans  parler  de  la  date  récente  de  la  mise  en  exploitation  du  Rand 
qui  a  permis  aux  directeurs  de  mines  de  profiter  de  l'expérience 
acquise  dans  d'autres  régions,  nous  signalerons  principalement 
parmi  ces  causes,  l'abondance  du  minerai,  la  longueur  et  sur- 
tout la  régularité  tout  à  fait  exceplionnelle  des  Qlons.  Le  minerai, 
habituellement  appelé  conglomérat,  parce  qu'il  est  formé  de  ga- 
lets agglutinés  par  un  ciment  siliceux,  est  disposé  en  une  série  de 
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couches  superposées  ou  «  reers  »  séparées  les  uues  des  autres  par 
dos  couches  stériles,  et  déposées  dans  uae  sorte  de  cuvette  ellip- 
tique, dont  elles  soiveol  les  coDtouPS.  Chacune  de  ces  couches, 
porte  un  nom  spécial  (main  reef,  main  reefleader,  South  reef,  etc.); 
elle  a  des  caractères  dislinctifs  et  constants  et  une  tenitur  dont 
les  variations,  comparées  à  celles  que  nous  avons  constatées  dans 
la  teneur  des  autres  minerais,  sont  de  très  faible  importance;  la 
décroissance,  notamment  en  profondeur,  y  est  très  peu  marquée, 
elle  se  manifeste  principalement  par  la  teneur  inégale  des  diffé- 
rentes couches,  dont  on  n'exploite  aujourd'hui  que  les  pi  us  riches. 
Une  société  minière,  abstraction  faite  de  certains  risques  qui  sont 
inséparables  de  l'industrie  aurifère,  est  donc  en  état  d'évaluer, 
avec  une  précision  qu'on  n'atteint  jamais  dans  les  autres  régions 
productrices,  la  valeur  du  minerai  dont  elle  dispose  et  l'impor- 
tance du  capital  qu'elle  peut  amortir  en  l'exploitant;  or  l'éva- 
luation de  la  valeurdu  Rand  tout  entier,  faite  pardesingénieurs 
expérimentés,  a  été  d'abord^ de  l.H  milliards,  puis  de  22;  actuel- 
lement elle  est  de  quarante  et,  sans  se  faire  d'illusions  sur  son 
exactitude  très  approximative,  on  est  en  général  d'accord  pour 
reconnaître  que  ce  deroier  chiffre  se  rapproche  assez  près  de  la 
vérité'. On  comprend  que,  se  trouvanten  présence  de  ces  immen- 
ses richesses,  si  régulièrement  distribuées,  eu  égard  aux  risques 
qui  accompagnent  habituellemeat  la  production  de  l'or,  les 
directeurs  de  mine  n'aient  pas  hésité  à  donner  à  leur  outillage 
toute  l'importance  nécessaire  pour  réduire  les  frais  d'exploitation 
et  grossir  leurs  bénéfices. 

Le  résultat  de  cette  organisation  puissante  a  été  l'une  des.plus 
remarquables  progressions  de  la  production  dont  l'histoire  nous 
ait  donné  l'exemple,  ainsi  qu'on  en  peut  juger  par  la  statistique 
suivante*  : 


■  ToDiaroU,  l'^Talualion  de  22  milliards  qui  s'applique  (di  couches  reconnues 
seulement  est  beaucoup  plus  sûre.  Cf.  Thérj,  Condilioni  de  l'exploitalion  minière 
au  Traniimal,  loe.  cit.,  p.  41. 

)  Cette  slalUfique  eroprualée  i  M.  Arnauné  {loe.  cit.,  1904,  p  352)  est  identique 
à  celle  de  la  cbambre  des  mines.  La  production  y  est  donnée  jusqu'en  190)  en  or 
brut  Tslanl  de  2.920  à  i.<)30  francs  le  kilogramme.  Depuis  cette  époque  elle  estei- 
primèe  en  or  fin. 
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Voilà  pour  le  passé  elle  présent;  quant  &  l'aveoiril  R'anaonce 
SQUS  le  jour  le  plus  brillant  gr&ce  à  l'énergie  parfois  brulale  des 
compagnies  minières  qui,ainsi  que  nous  allons  le  voir,  onl  réussi 
à  écarter  un  à  un  tous  les  obstacles  d'ordre  technique,  politi- 
que et  économique  avec  lesquels  elles  furent  d'abord  aux  pri- 
ses, Au  début  elles  eurent  beaucoup  à  souffrir  de  leur  ignorance 
du  milieu  dans  lequel  elles  opéraient  et  de  la  difficulté  d'adap- 
ter à  un  minerai  inconnu  et  très  différent  des  autres  les  procé- 
dés habituellement  usités.  En  pénétrant  dans  les  profondeurs 
du  snl,  elles  rencontraient  du  mtocrai  non  oxjdé  qui  résistait  à 
l'amalgamation;  elles  perdaient  la  trace  des  filons  dont  elles 
croyaient  la  direction  perpendiculaire  au  sol  tandis  qu'ils  s'in- 
clinent suivant  une  courbure  analogue  à  celle  du  fond  d'une 
cuvette.  En  même  temps  elles  avaient  à  subir  les  tracasseries 
de  l'administration  des  Hoers  qui,  à  ta  fois  hostiles  e(  avides, 
n'accordaient  que  des  concessions  trop  étroites  moyennant  des 
prii  trop  élevés,  oi^anisaieot  au  profit  de  quelques  spéculateurs 
un  monopole  de  la  dynamite  ruineu]!  pour  les  producteurs  d'or^ 
«t  repoussaient  par  principe  toutes  les  demandes  qui  lui  étaient 

•  D'après  V Engineering  and  Mining  Journal  de  New- York,  la  production  a  êlé 
pour  1904  de  389.56tJ.3U0  rraacs. 
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adressées  en  voe  de  faciliter  l'eiploilatioa  et  le  recrutement 
de  la  main-d'œuvre.  Enfin,  elles  étaient  paralysées  par  la 
rareté  du  bois  et  du  charbon,  l'imperfection  des  voies  de  coiii- 
muntcatioD  et  aussi  par  un  mal,  grave  sans  doute,  mais  dont 
elles  ont  exagéré  l'importance  probablement  pour  arriver  à  le 
mieux  guérir  :  l'insufflsance  ou  le  coût  trop  élevé  de  la  main* 
d'œuvre.  Elles  ont  triompbé  des  difficultés  techniques  en  orga- 
nisaol  la  cbloruration  et  la  c^anuratioo;  elles  ont  retrouvé  la 
direction  des  filons  inclinés  en  les  recoupant  de  distance  en  dis- 
tance au  moyen  de  puits  ';  le  charboa  a  été  découvert  à  côté 
des  mines  d'or  ;  des  voies  ferrées  mettant  les  centres  miniers  en 
communication  avecla  côteont  été  construites;  enfin  la  réponse 
aux  tracasseries  des  Boers  à  été  l'abominable  guerre  sud-afri- 
caine. On  recoonait  aujourd'hui,  à  peu  près  unanimement,  que 
cette  guerre  a  été  non  seulement  une  iniquité,  mais  une  mau- 
vaise spéculation.  Si  elle  a  ou  pour  conséquence  la  substitution 
au  gouvernement  boer  d'un  gouvernement  éminemment  favo- 
rable à  la  prospérité  des  mines,  la  diminution  des  tarifs  de 
transports,  la  diminution  des  droits  d'importation  sur  le  matériel 
minier  et  les  objets  de  première  nécessité,  la  réduction  du  prix 
des  explosifs,  elle  a  eu,  d'autre  part,  l'inconvénient  d'imposer  aux 
mines,  depuis  juin  1902,  une  lourde  taxe  de  10  0/0  sur  les  bénéfi- 
ces', de  faire  subir  au  travail  une  longue  interruption  durant 
laquelle  les  mines  et  l'outillage  se  sont  détériorés,  enfin  de  dis- 
perser les  travailleurs.  La  balance  entre  les  gains  et  les  pertes 
résultant  de  ces  événements  a  été  une  augmentation  des  frais,  une 
diminution  des  bénéfices  dont  nous  avons  fait  connaître  déjà 
l'importance. 

Toutefois,  si  préjudiciable  que  soit  laguerre,  ses  conséquences 
ne  pouvaient  se  prolonger  indéfiniment;  la  statistique  précédem- 
ment citée  montre  que,  si  le  relèvement  est  lent,  il  est  aussi  continu; 
le  mouvement  s'accentue  de  jour  en  jour,  Le  nombre  des  mi- 
nes en  activité  qui,  au  7  mai  1901,  était  de  3  avec  ISO  pilons, 
était  en  janvier  190i,  de  S3  avec  4.367  pilons'  et  en  juillet  de  56. 
Enfin  la  production  de  1904  esta  peu  près  au  niveau  de  celle  do 

■  Les  mines  auxqaelles  aboutissent  ces  paits  canstîlDeDtca  qu'on  appelle  des  deep 
leveU  [oiTeaui  profond*; 

>  Hichaut,  p.  6B  et  suiv. 

>  Michaut,  p.  6cl. 

C.-S.  —  L.  BBOcjno.  14 
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1898.  Un  jour  viendra  où  les  mines,  ne  soufTrant  plus  des  incon- 
vénients  de  la  guerre,  continueront  à  bénéficier  de  sesavantages. 
Le  seul  point  noir  k  l'horizon,  que  la  guerre  avait  d'ailleurs 
contribué  à  rendre  plus  menaçant,  était  donc  la  difficulté  de 
recruter  la  main-d'œuvre.  Gomment  les  mines  ont-elles  écarté 
cette  difficulté?  telle  est  la  question  qui,  en  raison  de  son  im- 
portance, mérite  un  examen  particulier. 

Cette  question,  nous  le  savons,  se  posait  depuis  longtemps,  on 
peut  même  dire  depuis  l'origine  de  l'exploitation.  Les  mines 
avaient  à  choisir  entre  des  ouvriers  blancs,  qui,  en  raison  du 
haut  prix  de  la  vie,  trois  ou  quatre  fois  plus  coûteuse  que  dans 
la  plupart  des  autres  centres  miniers*,  exigent  un  salaire  men- 
suel variant  entre  17  livres  el  29  livres'  et  des  ouvriers  noirs  de 
racecafre  qui,  ayant  peu  de  besoins,  se  contentent,  quand  ils  vivent 
dans  les  logements  primitifs  ou  compounds  fournis  par  les  com- 
pagnies, de  SO  à  60  shellings  par  mois.  En  fait  on  a  toujours 
employé  concurremment  des  blancs  et  des  noirs,  les  premiers 
pour  les  travaux  les  plus  difficiles,  les  seconds  pour  ceux  qui 
n'exigent  que  de  la  force  physique;  la  proportion  était  de  un 
blanc  contre  sept  noirs.  Mais  ni  les  uns  ni  les  autres  ue  pouvaient 
donner  satisfaction  aux  compagnies,  les  blancs  parce  qu'en  raison 
des  dépenses  considérables  qu'entraîne  leur  emploi,  on  est  forcé 
de  le  restreindre  le  plus  possible,  les  noirs  parce  qu'ils  vicnneat 
en  trop  petit  nombre  et  ont  une  tendance  à  repartir  dès  qu'ils 
ont  gagné  le  petit  pécule,  qui,  en  leur  permettant  d'acheter  une 
vache,  deux  ou  trois  femmes  et  des  armes  de  chasse,  leur  four- 
nil te  moyen  de  vivre  dans  l'indépendance  el  l'oisiveté.  —  A  la 
veille  de  la  guerre,  en  juin  1899,  les  mines  du  Transvaal'  occu- 
paient 97. SOU  noirs;  pendant  la  guerre  ils  se  dispersèrent  et  en 
janvier  1904,  68.700  seulement  étaient  revenus  *.  Or  la  chambre 
des  mines  estime  qu'on  aurait  besoin  immédiatement  d'environ 
130.000  travailleurs  et  de  196.000  dans  cinq  ans.  Faute  de  ce 
contingent  les  mines  ne  peuvent  pas  développer  leur  production  : 

■  Le  pain  coûte  ciaq  lois  plus  cher  à  Jahanneaburf;  qu't  Londres,  U9  pommes  de 
terre  ijusiro  foU  plus,  les  loji'rs  huit  fois  plus.  Reoue  lud-afrieaine,  joiJIel  1903. 

»  Mich«ut,p.  68.  Revue  tad-africaim,  8  mare  1S03. 

>  Nous  parlons  ici  du  Rend  et  des  autres  disiricts. 

•  Nous  empruDtODs  ces  chiffres  et  ceui  qui  suivent  aui  nombreui  triTiui  «n- 
neiés  au  rapport  de  la  commission  de  ta  main-d'œuvr»  el  aux  rapports  de  la  chambre 
des  mines.  Cf.  Michsul,  p.  <i6,  qui  reproduit  une  partie  de  ces  chiffres. 
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certaines  soat  obligées  de  réduire  leurs  broyages,  de  faire  le 
triage  du  minerai  trop  rapidement*,  d'employer  d'une  façon 
inopportune  des  perforatrices  à  air  comprimé,  qui  augmentent 
dans  le  minerai  la  proportion  du  stérile  et  rendent  les  broyages 
plus  coûteux,  etc.,  en  un  mot,  par  l'effet  de  la  rareté  delà  main- 
d'œuvre,  la  production  devient  tout  à  la  fois  plus  lente  et  moins 
économique. 

Tel  est  l'état  de  fait  qui  a  donné  naissance  à  une  campagne 
passionnée  en  faveur  de  l'introduction  delà  main-d'œuvre  asia- 
tique. Cette  campagne  organisée  en  1903  par  sir  Georges  Farrar, 
président  de  la  Bandmine  souleva  d'abord  les  protestations  les 
plus  violentes  en  Angleterre,  oîi  on  redoutait  pour  les  immigraots 
de  race  anglaise  la  concurrence  des  Chinois,  et  au  Transvaal,  où 
on  craignait  en  outre  plus  particulièrement  de  voir  les  Asia- 
tiques s'infiltrer  dans  le  petit  commerce,  les  professions  exi- 
geant peu  de  capitaux  et  s'établir  définitivement  dans  le  pays; 
on  invoquait  d'ailleurs  de  part  et  d'autre  contre  les  Chinois, 
les  arguments  habituels.  Mais  la  campagne  fut  menée  avec  tant 
d'énergie,  on  exploita  si  bien  la  lenteur  avec  laquelle  les  mines 
reprenaient  leur  travail,  on  invoqua  avec  tant  d'habileté  les 
avantages  que  les  travailleurs  blancs  et  la  colonie  tout  entière 
trouveraient  dans  le  développement  de  la  production  stimulée 
parl'emploi  des  Asiatiques,  on  présenta  un  projet  de  réglemen- 
tation qui  opposait  à  l'infiltration  chinoise  dans  la  colonie  des 
barrières  si  fortes,  que,  peu  à  peu,  les  résistances  tombèrent  les 
unes  après  les  autres.  Une  commission  spéciale  nommée  à  cet 
effet*  en  juillet  1903,  une  conférence  iatercoloniale  réunie  & 
Blœmfontein  vers  la  même  époque,  enfin  le  conseil  législatif  du 
Transvaal,  malgré  l'opposition  très  vive  d'une  minorité  d'adver- 
saires, se  rallièrent  à  l'idée  de  l'importation  delà  main-d'œuvre 
asiatique.  En  Angleterre,  la  polémique  de  la  presse  contre  les 
travailleurs  chinois,  particulièrement  celle  du  Timei^  perdit  peu 
à  peu  sa  virulence  et  fit  place  à  l'approbation;  M.  Chamberlain, 
qui,  au  moment  de  son  départ  pour  le  Transvaal,  était  l'adversaire 
irréductible  des  travailleurs  de  race  jaune,  en  revint  converti; 
enfin  le  parlement  anglais,  malgré  une  opposition  assez  forte 


>  Cr.  Trantcaal  Labour  Commission.  Rapport  de  la  majoril^,  p.  5-tO  et  passïm. 
*  Tran*eaal  labour  Commission  dont  noos  citons  frâquemment  Us  traraïu. 
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dirigée  parSirCanipbelIBannermaDn.doDDa  raison  à  M.  Cham- 
berlain '.  Le  décret  qui  aulorisail  l'importation  des  ouvriers  asia- 
tiques fut  signé  le  2Û  mai  ISOi.  Il  était  accompagné  d'une  ré- 
glemealation  très  rigoureuse  qui,  en  interdisant  aui  Chinois  de 
travail  1er  en  dehors  des  mines,  en  imposante  ceux  qui  les  impor- 
tent l'obligation  de  les  rapatrier  à  leurs  frais,  en  sanctionnant  ces 
deux  dispositions  de  façon  à  assurer  leur  exécution,  parait  consti- 
tuer une  garantie  suffisante  contre  le  danger  d'infiltration.  Ce  dé- 
cret a  été  immédiatement  mis  en  application  et  les  Chinois  sont 
venus  nombreux  :  on  en  comptait  1 .384  en  juillet,  4.937  en  août, 
S.OSy  en  septembre;  ils  8onlacluellenienl*,au  nombre  de  36.391 
et  paraissent  donner  toute  satisfaction  k  leurs  employeurs*. 

Ouand  on  se  place  au  point  de  vue  de  la  justice  et  des  intérêts 
généraux  de  la  colonie,  on  ne  saurait  approuver  pleinement  ni 
l'altitude  des  compagnies  vis-à-vis  de  leurs  ouvriers,  ni  l'impor- 
tation de  la  main-d'œuvre  chinoise  qui  en  a  été  la  conséquence. 
Si  la  main-d'œuvre  noire  a  fait  défaut  aux  mines  du  Rand,  ce 
n'est  pas,  en  eO'et,  que  les  travailleurs  noirs  soient  trop  peu  nom- 
breux dans  l'.Afrique  du  Sud;  il  y  en  a  plus  de  800.000,  dont 
deux  ou  (rois  cent  mille  en  état  de  travailler,  dans  la  région  où 
l'on  peut,  sans  obstacle  ni  opposition  d'aucune  sorte,  les  recruter 
pour  les  mines  '  ;  et  si,  parmi  eux,  un  aussi  petit  nombre  se  sont 
laissés  attirer  par  elles,  cela  lient  non  seulement  à  leur  humeur 
paresseuse  et  vagabonde,  mais  encore  aux  salaires  qu'on  leur  a 
donnés  et  au  régime  auquel  on  les  a  soumis.  Les  statistiques  pu- 
bliées par  la  commission  de  la  main-d'œuvre  sont,  au  point  de 
vue  des  salaires,  tout  à  fait  significatives.  Il  en  résuile  que  par 
deux  fois,  en  1890,  puis  en  1897,  les  mines  en  réduisant  les  sa- 
laires d'environ  1/3',  ont  compromis  gravement  le  recrutement 
des  noirs  qui  se  présentaient  en  foule;  et  si,  après  la  guerre,  ceux- 
ci  sont  revenus  aussi  lenlemcnt,  c'est  non  seulement  parce  qu'ils 
avaient  emporté  le  souvenir  des  bas  salaires  auxquels  on  les  avait 
réduilsavantteurdépart,  mais  parce  que  les  compagnies,  gênées 


«  Le  17  février  1904. 
»  En  mai  liKJi. 

'  Cf.  Éeonomistf  européen,  juillel,  a 
'  Dans  le  seul  Transraal,  il  y  on  a  b( 
p.  12. 
'  Pnr  la  llialion  ( 
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par  l'élévalioD  de  leurs  frais  généraux  et  tofluencées  déjà  par 
l'idée  d'avoir  des  travailleurs  asiatiques,  ont  ofTert  à  ces  noirs, 
non  pas  comme  on  l'a  trop  écrit,  les  salaires  de  1890  et  de  4897, 
c'est-à-dire  60  ou  63  sb.,  mais  un  salaire  très  faible  de  33  sh. 
relevé  ensuite  à  54  seulement  '  et  qui  fut  combiné  avec  un  nou- 
veau système  de  travail  aux  pièces,  tendant  évidemment  à  exi- 
ger d'eux  un  effort  plus  intense  pour  une  rémuoération  réduite. 
El  cependant^  ils  cootiauaient  à  revenir  de  mois  en  mois^.  Il  est 
donc  certain  que  si  l'on  eût  donné  depuis  4867  aux  travailleurs 
Doirs  de  l'Afrique  du  Sud  des  salaires  suffisants',  au  lieu  de 
diminuer  sjstémaliquemenl  le  prix  de  leur  travail,  toutes  les 
fois  qu'ils  arrivaient  dans  les  mines  en  plus  grand  nombre;  si 
on  leur  eût  assuré,  dans  les  compounds  où  ils  étaient  parques 
comme  un  bétail  humain,  un  peu  plus  de  bieo-élre,  si  on  leur 
eût  permis  d'avoir  avec  eux  leurs  femmes  et  leurs  enfants,  si  on 
les  eût  protégés  à  l'arrivée  et  au  départ  contre  les  mauvais  trai- 
tements et  les  spoliations,  ils  auraient  afdué  dans  les  mines 
comme  ils  affluent  aujourd'hui  sur  les  chantiers  de  l'État  à 
Johannesburg  et  il  n'eût  pas  été  nécessaire  d'importer  des  tra- 
vailleurs asiatiques.  Nous  dirons  même  avec  la  minorité  de  la 
commission  de  la  main-d'œuvre,  avec  Lord  Harris  président  de 
la  u  Consolidated  Goldfields*  »  et  beaucoup  d'autres  autorités 
compétentes,  que,  malgré  les  fautes  commises,  on  pouvait  encore 
se  dispenser  de  recourir  à  cette  extrémité  et  attirer  les  noirs  en 
améliorant  leur  situation'.  Les  noirs  eussent  été  ainsi  gagnés 
peu  à  peu  à  la  civilisation  comme  ils  le  sont  aux  États-Unis  et 
même  au  Transvaal  déjà*.  Au  lieu  de  retomber  dans  l'oisiveté  et 

'  Cf.  Tranivaal  Labour  Coinmisaion,  tablesa  des  salairoa.  Il  jr  a  eu  confusion 
sur  ce  point,  parce  que  la  cbambce  des  nûaea  aprËs  la  guerre  est  reTeaue  au  moa-t- 
mvm  théorigue  de  1896,  c'est-à-dire  63  shcllinga.  Mais  ce  maiîmam  pratiquement 
D'à  pas  <St6  atteial. 

*  64.000  eu  juia  1903,  68.000  en  dtcenibre.  69.000  en  f«Ttier  190i.  Michaut,  p.  66. 

*  On  *  dit  qu'en  donnant  aux  noirs  des  salaires  plus  éleréa,  on  s'exposait  à  les 
faire  partir  plus  tût,  cela  n'est  que  partielleuient  irai;  il  a  été  reconnu  deranl  la 
commission  que  les  noirs  <■  ne  râsistent  pas  aux  hauts  salaires  h.  Cf.' p.  35. 

*  Discours  i  l'assemblée  du  Sauih  Africa  gaXd  irtut. 

s  11  faut  reconnaître  qu'au  point  de  vue  sanitaire  et  hygiénique  des  réformes 
sérieuseï,  qnoiqa'encore  ininnsantes,  ont  été  faites  dans  ces  derniérei  années. 

*  Ced  a  été  reconnu  par  le  rapport  de  la  majorité  de  la  commission  de  la  maia- 
d'cBuire  qui  a  cepandanl  demandé  l'importation  des  traiailleurs  asiatique!.  Cf. 
lao.  «il.,  p.  ». 
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la  Bauvagerie,  de  recoin mencer  à  exploiter  leurs  Temmes  comme 
des  bêles  de  somme,  ils  auraieat  été  des  agents  de  progrès  ;  ils 
seraient  devenus  ua  élément  de  la  aatioa  ',  et  ainsi  les  richesses 
de  l'Afriquedu  Sud  auraient  contribué  plus  directement  au  dévc- 
loppemeat  des  forces  vives  du  pays.  Les  actionnaires  des  mines  et 
surtout  les  spéculateurs,  se  seraient  peut-être  enrichis  moins 
rapidement,  mais  ta  production  de  l'or  n'en  eût  été  qu'un  peu 
ralentie.  Quant  à  la  crainte,  si  habilement  exploitée  que  l'indus- 
trie aurifère  ne  fût  définitivement  compromise  par  l'insuflisaDce 
de  travailleurs  qui  ne  demandaient  qu'à  venir  plus  nombreux, 
pourvu  qu'on  améliorât  leur  sort,  elle  doit  être  considérée  par 
toute  personne  qui  connaît  l'industrie  aurifère  en  général  et  celle 
du  Transvaal  en  particulier  comme  absolument  chimérique'. 
Nous  ne  nous  étonnons  pas,  d'ailleurs,  que  les  compagnies  mi- 
nières aient  fait  campagne  en  faveur  de  la  main-d'oeuvre  asiatique. 
Constituées  en  vue  do  réaliser  des  bénélices,  elles  ont  obéi  à  ta 
loi  de  leur  nature  ;  mais  ce  que  nous  trouvons  fâcheui,  c'est  que 
le  Gouvernemeol  anglais  se  soit  laissé  dominer  par  des  intérêts 
particuliers  en  opposition  avec  ceux  de  sa  colonie.  Il  a  perdu  là 
une  belle  occasion  de  montrer,  qu'en  anéantissant  une  nation 
animée  d'une  si  puissante  et  si  admirable  volonté  de  vivre,  il 
était  poussé,  non  seulement,  comme  on  le  lui  a  reproché,par  un 
brutal  instinct  de  conquête,  par  le  vulgaire  désir  de  mettre  la  main 
sur  des  mines  d'or  et  de  diamant,  mais  aussi  par  la  pensée  de 
travailler,  comme  il  l'a  dit  et  comme  il  l'a  cru  sans  doute,  au 
progrès  de  la  civilisation.  On  ne  peut  que  regretter  qu'il  ait,  en 
celte  circonstance,  nous  ne  dirons  pas  méconuu,  mais  compris 
autrement  le  devoir  qui  lui  incombait. 

Toutefois,sitellees(notreconclusionquand  nous  nous  plaçonsau 
point  de  vue  des  intérêts  généraux  de  l'Afrique  du  Sud,  on  com- 
prend qu'ellesoit  tout  autre  quand  nous  nous  plaçons,  comme  nous 
devons  le  faire  dans  cette  étude,  au  point  de  vue  de  l'avenir  de  la 


■  Nous  a'ignoroos  pas  la  difBculU,  si  Tiiemenl  sentie  aujoard'bui  aux  Étals-Dais 
de  faire  vlire  les  DOirs  avec  les  blancs;  mis  b  moins  de  suppprimer  les  noirs,  il 
faut  bien  eassjer  de  les  assimiler.  Entre  ces  deux  solutions  il  n'y  a  rien,  car  les 
liTrer  k  eux-m#nies  n'est  qu'une  manière  indirecte  do  les  supprimer  comme  Ira 
Indiens  eu  Amérique,  Cf.  Pierre  Leruy-Boaulieu,  Les  Ètau-Unù  au  .in*  tiicU. 

•  Nous  savons  d'ailleurs  que  la  production  de  1904  est  remontée  au  niveau  de  celle 
de  1S9H  avant  que  la  mai n-d 'oeuvre  asiatique  ait  pu  exercer  sou  influence. 
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production  de  l'or.  Saos  doute  on  a  beaucoup  exagéré  quand  on 
a  répété  partout  que  l'étévatioD  des  frais  de  production  de  l'or 
,  constatée  après  la  guerre  avait  pour  cause  unique  l'insuffisance 
de  la  main-d'œuvre  ;  sans  doute  aussi  la  production  de  l'or  n'était 
pas  en  péril  et  aurait  pu  se  développer  sans  le  secours  de  la 
main-d'œuvre  asiatique*,  mais  il  n'est  pas  douteux  que  la  possi- 
bilité d'avoir,  dans  les  miaesduRand,  en  proportion  des  besoins 
et  pour  un  salaire  mensuel  de  40  ou  43  shelUngs,  des  travailleurs 
plus  actifs  et  plus  assidus  que  les  noirs,  à  qui  il  eût  fallu 
donner  60  ou  65  shellings,  constitue  pour  l'industrie  aurifère  de 
cette  région  un  puissant  élément  de  prospérité  et  va  contribuer 
certainement  dans  une  large  mesure  à  hâter  la  production  du 
métal  précieux.  Ainsi  ont  été  éliminés,  les  uns  après  les  autres, 
parfois  avec  une  brutalité  tout  à  fait  regrettable,  les  obstacles 
qui  entravaient  la  production  de  l'or  au  Transvaal.  Il  n'est  pas 
douteux  qu'elle  ne  se  développe  dans  l'avenir  avec  une  grande 
rapidité. 

VI 

Les  cinq  régions  productrices  d'or  que  nous  venons  de  passer 
en  revue  laissent  toutes  les  autres  bien  loin  derrière  elles,  au 
point  de  vue  de  la  production  actuelle  tout  au  moins.  Mais  si  on 
les  compare  entre  elles,  on  se  rend  compte  que  la  classification 
a  été  jusqu'à  ces  dernières  années  indécise  et  changeante.  En 
1895,  elle  donnait  pour  la  production  annuelle  les  résultats  sui- 
vants : 

États-Unis 233.050.000  francs. 

Australie 207.926.461      ~ 

Transvaal  203.697.100      — 

Russie i49.7S7.362      — 

Canada iO.418.370      — 


I  11  snfSl,  pour  s'en  rendre  comple,  de  lire  ce  qu'écrÏTaient  les  propagandistes  de 
la  maio-d'œuvre  asiatique,  investis  de  la  délicate  mission  d'émouroir  l'opimon 
sans  l'effrajer,  qoand  ils  Toula^ent  atténuer  par  des  considérations  rassurantes 
l'effet  de  leurs  sombres  pronostics  et  démontrer  que  les  mines  d'or  de  l'Afrique, 
tont  en  tétant  menacées  des  plus  graves  dangers,  jouisiaient  cependant  d'une  par- 
faite sécurité. 
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Trois  anaées  plus  lard,  eD  1898,  la  classi6calion  était  ainsi 
tnodifîéfl  : 

Transvaal 404.000.000  francs. 

Élals-Uois 340.000.000       — 

Australie 322.000.000       — 

Russie 128.000.000       — 

Canada.  .   .  : 71.000.000       — 

Enfin  en  1903,  le  classement  esl  encore  différent  : 

Australie 458.000.000  TraDCS. 

Étals-Unis 387.000.000      — 

Transvaal 320.000  000      — 

Russie 125.000.000       — 

Canada' 101,000.000      — 

il  semble  cependant  que  le  classement,  jusqu'ici  si  variable, 
tende  aujourd'hui  à  se  lïxer  et  pour  longtemps,  semble-t-il.dans 
un  ordre  qu'il  est  assez  facile  de  prévoir.  Le  Canada,  qui  a  toujours 
été  au  dernier  rang,doil  nécessairement  y  rester,  puisque  sa  pro- 
duction, faute  de  matière  première,  tend  àdécrottre.  La  produc- 
tion de  l'Empire  russe,  malgré  la  richesse  des  gisements,  esttrop 
entravée  par  des  obstacles  d'ordre  économique  et  social  pour 
qu'elle  puisse  de  sitôt  l'emporter  sur  celle  des  trois  régions  mi- 
nières qui  la  précèdent;  quant  aux  Élats-Unis,  s'ils  sonlen  1903 
au  second  raog  et  non  au  troisième  c'est  pour  une  cause  acciden- 
telle :  la  guerre  Sud-Africaine;  le  chiffre  de  production  qui  leur 
assure  celte  place  esl  inférieur  à  celui  de  la  production  du  Trans- 
vaal en  1898,  et  comme  il  ne  peut  s'accroître  que  lentement,  les 
Élals-Unis  doivent  fatalement  être  distancés  à  brève  échéance  et 
déSnilivement  par  te  Transvaal  et  l'Australie,  dontles  espérances 
d'avenir  sont  beaucoup  plus  brillantes.  Reste  à  savoir  lequel  de 
ces  deux  pays  occupera  le  premier  rang  dans  l'avenir.  Sur  ce 
point  il  est  impossible  de  se  prononcer  car,  si  nous  sommes  à  peu 
près  fixés  sur  l'élendue  des  ressources  du  Transvaal,  nous  le 
sommes  beaucoup  moins  sur  celles  de  l'Australie  de  i'Ouesl. 

'  La  itfttisUque  fraoçiiss  de  M.  Arnauné  ne  doonant  pas  pour  1903  la  prodne- 
ti«n  de  loua  c«s  pays,  nous  avons  drassi  ces  tableaux  k  l'aide  de  donoAes  empnia- 
Ues  par  M.  Uichaut  A  V Engineering  and  Mining  Journal,  too.  oit.,  p.  153. 


„Googlc 


LA   PRODUCTION   DE  l.'yR.  217 

Tout  ce  que  dou3  pouvons  dire  c'est  qu'elles  sont  immenses.  En 
toul  caSf  ce  qu'on  peut  arfirmer,  c'est  qu'au  point  de  vue  de  la 
sécurité  et  de  la  régularité  de  la  production,  le  Transvaal  est  in- 
coDteslablemeat  au  premier  ran<ir  el  que,  pour  la  ricliesse  des 
gisements  s'il  n'occupe  pas  la  première  place,  il  ne  descend  cer- 
tainement pas  au-dessous  de  la  seconde. 

A  côté  de  ces  centres  de  production  principaux,  il  en  eiisle 
d'autres  qui  ne  sont  négligeables  ni  au  point  de  vue  des  ré- 
sultats d'ensemble,  qu'ils  donnent  actuellement,  ni  au  point  de 
vue  des  espéi^nces  d'avenir  qu'ils  permettent  de  concevoir. 
Parmi  eux  il  faut  placer  au  premier  rang  le  Mexique.  Il  possède 
deux  champs  d'or  importants,  celui  d'EI-Oro,  avec  la  mine  du 
même  nom  qui  figure  parmi  les  grandes  mines  du  monde,  et 
celui  de  Sonora.  Depuis  1891  jusqu'en  1900,  le  Mexique  a  pro- 
duit en  moyenne  29  à  30  millions  de  Trancs  par  an'.  Le  minerai 
y  est  abondant  et  la  production  se  développera  laidement  quand 
les  voies  de  communication  le  permettront.  Déjà  elle  s'est  élevée 
à  53.303.000  francs  en  1901,  52.628.000  en  1902*  et  65.000.000 
en  1903*.  Il  n'est  pas  douteux  que  les  progrés  réalisés  par  le 
Mexique  dans  ces  dernières  années  ne  contribuent  à  accroître 
encore  cette  progression.  Dans  l'Inde,  il  existe  également  de 
bonnes  mines,  particulièrement  dans  le  district  de  Kolar,  ouI'oq 
compte  16  compagnies  minières  ayant  ensemble  600  pilons*. 
Dans  la  péninsule  Malaise  on  trouve  de  riches  dépôts  d'or,  par- 
ticulièrement ceux  qui  sont  exploités  par  la  Compagnie  de  Raub. 
Non  loin  du  Transvaal,  il  faut  signaler  les  gisements  de  la  British 
Soutb  Africa  C°  habituellement  connue  sous  le  nom  de  Rho- 
désia.  La  production  s'est  élevée  entre  1898  et  1902  de  18.085 
onces  i  178.058.  Les  filons  sont  courts,  irréguliers;  ils  ruine- 
rontsans  doute  plus  de  capitalistes  qu'ils  n'en  enrichiront,  mais, 
comme  ils  sont  nombreux  et  riches,  leur  exploitation  contribuera 


>  A  défaut  de  la  statistique  d«  M.  Arnauné,  qui  est  muette  sur  ce  point,  nous 
aouB  sonimes  reportés  à  la  atatiitique  anatralienoe,  loo.  cit.,  p.  466. 

1  Ce9  deux  chiffres  sont  emprunt  js  à  M.  ArnaunA,  loo.  cit.,  p.  347.  —  A  noter 
que  l'Engineering  and  Mining  JoMinal.  indique  pour  1904,  65  millions. 

)  D'après  M.  Michaut  qui  l'emprunte  k  V Engineering  and  Mining  Joui-nal, 
loo.  cil.,  p.  US. 

t  Les  deoi  mines  les  plus  importaolel  sont  celles  de  Mjiore  et  de  Champion  Reef. 
Cette  dernière  produit  measuellemeut  1.160.000  fnae*. 
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à  accroître  la  production  dans  des  proportioas  notables'. 
Enfin  parmi  les  régions  minières  dont  la  production  est  hus- 
ceplible  de  progresser  dans  l'avenir  il  faut  mentionner  deux  colo- 
nies françaises,  la  Guyane  et  Madagascar.  Par  suite  du  dévelop- 
pement insuffisant  de  la  colonisation  et  surtout  des  voies  de  com- 
munication, elles  en  sont  encore  l'une  et  l'autre  aux  méthodes 
de  la  petite  ou  tout  au  plus  de  la  moyenne  industrie;  toutefois 
si  l'industrie  aurifère  n'a  pas  dans  ces  pays  une  vitalité  suffisante 
pour  créer  le  milieu  nécessaire  à  son  perfectionnement,  elle  a 
cependant  des  gisements  assez  riches  pour  profiter  des  progrès 
économiques  qui,  dans  l'avenir,  ne  manqueront  pas  de  se  réaliser 
autour  d'elle  et  qui  d'ailleurs  se  réalisent  déjà  sous  nos  yeux, 
surtout  à  Madagascar.  Ajoutons  qu'il  oe  faut  pas  perdre  de  vue 
l'existence  de  mines  japonaises  et  chinoises,  encore  peu  con- 
nues en  Europe  mais  dont  les  gisements,  surtout  ceux  des  mines 
chinoises,  passent  pour  très  riches  et  dont  la  production  parait 
devoir  se  développer  largement  dans  l'avenir.  La  statistique  ci- 
dessous  permettra  d'apprécier  l'importance  relative  et  absolue 
de  ces  centres  miniers  secondaires*. 
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'  XoDB  avons  dreaié  cette  sUtîstiqiie  à   VaU»   des  libleaux  Tournis  par  M.  Ar- 

lUDé  dans  ses  rapporU  de  1903  et  de  1901.  -  a.  190i.  p.  347  «t  1903,  p.  308. 
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Il  se  dégage  de  l'étude  de  tous  ces  centres  miniers  petits  et 
grands  une  impressioa  d'ensemble  très  nette.  Presque  partout 
on  Yoit  que  la  production  s'y  développe  par  l'effet  de  l'évolution 
des  méthodes  d'extraction  et  de  traitement.  On  ne  saurait  atten- 
dre queparcetle  évolution,  très  inégalement  avancée,  l'iadustrie 
aurifère  atteigne  dans  toutes  les  régions  productrices  le  même 
degré  de  concentration  qu'au  TransvaaI.  Pour  des  raisons  d'ordre 
physique,  qui  tiennent  à  la  nature  des  gisements,  à  la  faible 
étendue  de  certains  d'entre  eui  ou  à  l'impossibilité  d'évaluer 
leur  importance,  il  y  aura  toujours  dans  le  domaine  de  ta  pro- 
duction de  l'or,  comme  dans  tous  les  autres  domaines  de  l'acti- 
vité humaine,  une  place  pour  la  moyenne  et  même  pour  la  pe- 
tite industrie.  Toutefois,  là  où  l'évolution  de  l'industrie  aurifère' 
est  entravée,  non  par  des  obstacles  d'ordre  physique  comme  ceux 
que  nous  venons  de  signaler,  mais  par  des  obstacles  d'ordre  social, 
tels  que  le  défaut  de  développement  économique  du  pays,  le 
défaut  d'éducation  des  producteurs,  elle  reprendra  tôtou  tard  sa 
marche  en  avant,  jusqu'au  moment  où  elle  viendra  s'arrêter  déâ- 
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oitivemeot  contre  des  obstacles  d'ordre  physique  ;  presque  par- 
tout elle  est  encore  en  deçà  de  cette  infraochissable  limite  fixée 
par  la  nature;  nous  en  pouvons  donc  conclure  que,  pendant  de 
longues  années  encore,  le  mouvement  que  nous  avons  décrit 
continuera  et  que,  dans  l'avenir  comme  dans  le  passé,  il  aura 
pour  effet,  suivant  les  milieux,  d'accroître  la  production,  de  la 
maintenir  dans  l'état  stalionnaire.ou  de  ralentir  sa  décroissance. 
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L'étude  que  nous  venoas  de  faire  de  l'induslrie  aurifère  nous 
montre  qu'elle  doit,  soit  au  rôle  prépondéraol  joué  par  l'or 
depuis  uQ  demi-siècle  dans  la  circulation  monétaire,  soit  à  la 
nature  des  gisements  qu'elle  exploite,  à  la  concentration  et  à  la 
haute  valeur  du  métal  précieux  qu'ils  contiennent,  d'occuper, 
parmi  les  autres  industries,  une  place  à  part  que  l'industrie  argen- 
tifère elle-même  ne  saurait  lui  disputer.  Le  privilège  unique 
dont  elle  jouit  aujourd'hui  de  pouvoir  écouler  son  produit  en 
quantité  illimitée  moyennant  un  prix  constant,  la  valeur  parfai- 
tement stable,  sinon  croissante,  de  ce  produit  relativement  aux 
marchandises,  l'attrait  que  ces  avantages  exceptionnels  lui  per- 
mettent d'exercer  sur  les  travailleurs,  les  capitalistes  et  les  spé- 
culateurs, ont  donné  h  sa  production  une  intensité,  une  force 
d'expansion  et  de  réacUon  sur  les  milieux  où  elle  se  développe, 
dont  on  «e  trouve  aucun  exemple  dans  l'histoire  des  autres 
industries  et  grâce  auxquelles  elle  a  pu  triompher  de  la  rareté 
de  sa  matière  première,  de  sa  productivité  inégale  et  décroissante, 
des  difficultés  d'exploitation  de  toute  nature.  Elle  y  est  parve- 
nue en  s'assimilant  rapidement  les  méthodes  économiques  et 
financières,  les  procédés  mécaniques  de  la  grande  industrie,  en 
recourant  à  la  chimie  et  à  la  physique  pour  adapter  les  principes 
généraux  de  la  métallurgie  à  l'exploitation  d'un  minerai  qui 
dissimule  le  métal  précieux  dans  les  combinaisons  et  les  mélanges 
les  plus  divers,  en  faisant  appel  aux  capitaux  et  aux  travailleurs 
du  monde  entier.  Par  l'eQet  de  ces  améliorations  introduites  dans 
son  organisation,  elle  a  pu  réaliser  dans  sa  production  des  éco- 
nomies de  plus  en  plus  considérables,  qui,  en  raison  de  la  fixité  du 
taux  d'échange  de  son  produit,  se  sont  traduites  par  un  écart 
grandissant  entre  ses  dépenses  et  ses  recettes. 
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Mais,  poussée  par  l'esprit  de  spéculation,  l'espoir  de  trouver 
de  riches  agglomérations  de  minerai,  le  désir  de  bénéficier  des 
avantages  économiques  de  la  production  concentrée,  et  aussi  la 
nécessité,  pour  assurersa  vie  quotidienne,  d'exercer  son  activité 
sur  une  matière  première  sans  cesse  renouvelée,  ellea  été  ame- 
née, au  prix  d'une  élévation  progressive  des  frais  moyens  d'exploi- 
tation que  la  productivité  décroissante  du  minerai  ne  lui  a  pas 
permis  d'éviter  et  qui  tend  à  réduire  sans  cesse  l'écart  entre  ses 
dépenses  et  ses  recettes  à  mesure  que  les  progrès  techniques  et 
économiques  tendent  îà  l'accrottre,  à  étendre  sa  production,  des 
placers  les  pIuH  superficiels  aux  filons  tes  plus  profonds  et  les 
plus  difficilement  accessibles.  Le  résultatde  cette  évolution  a  été, 
pour  quelques  capitalistes  et  spéculateurs,  d'énormes  bénéfices, 
pour  l'ensemble  des  capitaux  consacrés  à  ta  production  de  l'or, 
une  rémunération  moyenne  des  plus  médiocres,  pour  la  société, 
un  accroissement  extraordinaire  de  la  puissance  productive  de 
l'industrie  aurifère.  Autrefois  l'humanité  ne  pouvait  exploiter 
qu'une  partie  infime  du  minerai  d'or  mis  A  sa  disposition  par  la 
nature  ;  aujourd'hui  il  n'est  pour  ainsi  dire  pas  un  gisement  im- 
portant, quelle  que  soit  sa  teneur,  sa  profondeur,  le  milieu  plus 
ou  moins  réfraclaire  h  la  vie  économique  où  il  est  situé,  dont 
elle  ne  puisse  tirer  parti.  Telle  est,  en  dernière  analyse,  la  con- 
séquence sociale  des  privilèges  dont  bénéficie  l'industrie  aurifère 
et  des  transformations  qu'elle  a  subies.  Telle  est  aussi  l'explica- 
tion du  remarquable  dévfiloppement  de  sa  production  présente. 

Sa  production  future  bénéficiera,  elle  aussi,  de  cet  accroisse- 
ment de  puissance  productive,  dont  l'effet  bienfaisant  est  loin 
d'être  épuisé,  même  dans  les  gisements  actuels  et  se  fera  sentir 
avec  une  force  toujours  nouvelle  toutes  les  fois  qu'on  découvrira 
de  nouveaux  gisements.  Sans  doute  il  ne  faut  pas  se  laisser  aller 
à  l'illusion  optimiste  de  certains  auteurs  selon  lesquels  l'huma- 
nité n'aurait  pas  à  redouter  davantage  l'épuisement  du  minerai 
d'or  que  celui  du  charbon  '.  La  rareté  relative  de  la  matière  pre- 
mière de  l'industrie  aurifère  combinée  avec  le  caractère  de  plus 
en  plus  intensif  de  sa  production,  qui  aura  fatalement  pour  con- 
séquence un  épuisement  de  plus  en  plus  rapide  des  gisements 
connus,  nous  parait  rendre  impossible  toute  comparaison  entre 

'  Leiis,  dans  led 
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deux  industries  si  différentes;  mais  ce  qui  est  certain,  c'est  que, 
sur  les  cinq  régions  minières  étudiées  par  nous  et  dont  la  produc- 
tion représente  les  8/10  de  la  production  totale,  une  seule^  le  Ca- 
nada, paraît  devoir  entrer  prochainement  par  l'épuisement  de  la 
matière  première  dans  la  voie  de  la  décadence.  Toutes  les  autres 
ont  la  possibililé,  en  perfectionnant  leurs  méthodes,  en  exploitant 
de  nouveaux  gisements,  de  développer  plus  ou  moins  largement 
leur  production.  Parmi  elles  il  en  esIdeux.leTransvaal  et  l'Aus-, 
tralie  de  l'Ouest,  qui  donnent  des  espérances  pacticuli  ère  ment 
brillantes  et  sûres  et  dont  la  production,  qui  suit  une  progression 
ascendante  très  rapide,  est  loin  d'avoir  atteint  son  point  culmi- 
nant. Dans  ces  condilioos  et  en  tenant  compte  de  tous  les  autres 
centres  miniers  secondaires  dont  l'exploitation,  dans  l'ensemble, 
est  nettement  en  progrès,  il  n'est  nullement  excessif  d'admettre 
que  la  production  annuelle  totale,  qui  s'est  élevée  par  bonds  rapi- 
des de  816  millio'nsde  francs  en  1893  à  1.700.000.000  en  1903', 
puisse  atteindre  ou  même  dépasser  dans  quelques  années  deux 
milliards  et  se  maintenir  à  ce  chiffre  pendant  au  moins  un  quart 
de  siècle,  délai  minimum  nécessaire  pour  l'épuisement  des  grands 
gisements  actuels.  Si  cette  prévision,  qui  n'est  nullement  témé- 
raire, se  réalise,  les  56  milliards  d'or  existant  actuellement  dans 
le  monde  seront  ainsi  portés,  dans  vingt-cinq  ou  trente  ans,  à  un 
chiffre  qui  ne  sera  pas  inférieur  à  cent  ou  cent  vingt  milliards. 
Nous  pouvons  ajouter  que  la  production  ne  s'arrêtera  pas  là  ;  cer- 
tains des  gisements  actuellement  connus  seront  peut-èlre  encore 
en  exploitation  dans  un  demi-siècle  et  comme  les  trois  quarts  du 
globe  restent  à  explorer,  du  moins  au  point  de  vue  des  riches- 
ses minérales  qu'ils  contiennent,  comme  le  minerai  d'or,  s'il  est 
rare,  paraît  assez  régulièrement  distribué  à  la  surface  du  globe, 
il  est  inânimeot  probable  qu'à  cette  époque  on  aura  trouvé  d'au- 
tres gisements  et  qu'ils  auront  été  mis  en  exploitation  avec  plus 
d'intensité  encore  que  les  gisements  actuels  ^  Mais  ici  finit  le  do- 
maine de  la  science  et  commence  celui  de  l'imagination  pure, 
au  bord  duquel  nous  nous  arrêtons. 


<  M.  Paul  Leroy-Beau  lieu  formule  des  prévisions  analogues  aui  nûlres.  Ècono- 
mUte  /Vowfaij.  1902.  p.  753  et  sui». 

*  D'après  l'Engineering  and  Mining  Journal,  dont  les  évaluations  sont  d'ail- 
leurs plulùl  eiag«rèes,  la  production  de  1904  a  ilé  de  1.754.^76.600  francs. 
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LA 

PRODUCTION  DE  L'ARGENT 


Par  Léon  POUER 


La  plupart  des  questions  monétaires  contemporaines  soat 
dominées  et  même  peut-oo  dire  provoquées  par  J'élat  actuel  de 
la  production  de  l'argent.  Ce  sont  les  changements  survenus 
dans  les  résultats  de  cette  productioo  qui  ont  soulevé,  dans  les 
termes  où  ils  se  sont  posés,  les  problèmes  des  changes  et  du 
monométallisme.  Or,  on  a  l'habitude,  le  plus  souvent,  en  celte 
matière  de  ne  prendre  comme  base  des  études  théoriques  que 
les  données  statistiques  de  la  production  sans  s'enquérir  suffi- 
samment des  causes  qui  ont  pu  provoquer  les  modifications  de 
ces  données.  On  pari  du  Tait  sans  en  analyser  le  contenu. 

Il  y  aurait  pourtant  intérêt,  en  ce  qui  concerne  l'accroissement 
de  la  production  de  l'argent,  à  savoir  pourquoi  cet  accroissement 
s'est  produit,  à  chercher  surtout  s'il  constitue  un  phénomène 
accidentel,  lié  à  des  causes  accidentelles  ou  s'il  est  destiné  à 
durer.  On  se  trouve  en  présence  ici  d'un  phénomène  dont  les 
conséquences  ne  peuvent  être  pleinement  appréciées  que  si  l'on 
est  fixé  sur  ces  divers  points.  Mais  on  est  obligé  de  remonter  pour 
cela  à  la  racine  même  de  ce  phénomèDe,  c'est-à-dire  aux  condi- 
tions techniques  dont  il  dépend. 

Ces  conditions  sont  en  général  tout  à  fait  ignorées  des  «écono- 
mistes. On  les  entend  couramment  parler  des  mines  d'argent, 
par  exemple,  et  du  coût  de  produclioo  de  l'argent,  alors  que  la 
simple  connaissance  de  la  situation  actuelle  de  l'industrie  argen- 
tifère nous  fera  savoir  qu'il  est  à  peu  près  impossible  aujour- 
d'hui de  déterminer  le  coût  de  production  du  métal  blanc,  et 

C.-S.  —  Lion  PùUKR.  ^  15- 
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qu'il  D'e\iste  qu'uaequantité  assez  resireibte,  àcoup  sûrpaspré- 
dominanle,  de  véritables  mines  d'argeat.  Les  erreurs  commises 
peuvent  donc  être  graves,  les  déductious  viciées  et  les  codcIu- 
sions  faussées  taat  que  l'on  opère  sunJes  bases  statistiques  abstrai- 
tes dont  OQ.n'a  pas  pénétré  lesubstratum  concret.  —  Un  des  buts 
du  présent  travail  sera  de  dégager  les  coonaissances  lecbniques 
indispensables  pour  ne  pas  tomber  dans  de  pareilles  erreurs. 

On  De  doit  donc  pas  s'attendre  à  trouver  dans  les  pages  sui- 
vantes un  essai  de  monographie  économique  de  l'industrie  argen- 
tifère.  Cette  industrie  n'existe  pas  eo  général  de  façon  indépen- 
dante :  elle  n'a  pas  d'existence  autonome.  Nous  nous  proposons 
uniquement  de  cbercher  à  apporter  ici  quelques  éclaircissements 
au  phénomène  actuel  de  l'accroissement  de  la  production  de 
l'argent,  ce  que  nous  ferons  au  moyen  d'une  double  élude, 
d'abord  technologique  puis  économique. 

L'étude  qui  va  suivre  comprendra  donc  deus  parties  : 

1*  La  production  de  l'argcat  au  point  de  vue  technique. 

2°  La  production  de  l'argent  au  point  de  vue  économique. 
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PREMIERE  PARTIE 

U  PRODUCTION  DE  L'ARGENT  AD  POINT  DE  TOE  TECHNIQUE 


CHAPITRE    PREMIER 

HlneralB  et  glmnenta  de  l'argeol. 


L'argent  se  présente  dans  la  nature  tantôt  à  l'état  natif  6t 
tantôt  à  l'état  de  composé  avec  une  grande  variété  d'autres  corps 
tels  que  le  soufre,  le  chlore,  le  plomb,  le  cuivre,  le  zinc,  l'or,  le 
mercure,  etc.  Ces  combinaisons  naturelles  sont  en  nombre 
très  considérable,  mais  elles  sont  plus  ou  moins  répandues  et  il' 
n'est  besoio  ici  de  s'occuper  que  de  celles  qui  offrent,  par  leur 
abondance  même  un  intérêt  économique  évident.  Je  ne  signale- 
rai donc  que  les  espèces  courantes  de  minerais  d'argent. 
On  peut  les  diviser  en  deux  catégories  : 
Ce  sont  : 

I*  Les  minerais  où  l'argent  se  rencontre  comme  élément  prin- 
cipal, c'est-à-dire  ceux  dans  lesquels  l'argent  se  trouve  dans  des 
proportions  telles  qu'il  peut  être  l'objet  unique  du  traitement  mé- 
tallui^ique. 

2*  Les  minerais  dans  lesquels  l'argent  n'existe  qu'à  titre  A'élé- 
ment  secondaire,  c'est-à-dire  ceux  qui  offrent  un  intérêt  métal- 
lui^que  aussi  bien  au  point  de  vue  de  l'argent  que  d'un  ou  de 
plusieurs  des  autres  éléments  composants. 

Parmi  les  minerais  du  premier  groupe,  les  plus  importants 
sont  les  suivants  : 
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a)  L'argent  natif. 

Il  se  présenle  ea  cristallisatioas,  sous  la  forme  de  cubes,  d'oc- 
taèdres, de  dendriles,  de  fils,  de  lamelles,  d'écaillés,  de  pépites 
ou  de  plaquettes  massifs.  Parfois  il  a  été  trouvé  en  blocs  coasidé- 
râbles  de  plusieurs  dizaines  de  kilogrammes.  On  eo  cite  quelques- 
unes  de  plus  de  200  kilog.  el  l'oa  rapporte  même  qu'il  en  fut 
extrait,  au  xviii*  siècle,  une  masse  de  697  kilogrammes.  Le  plus 
souvent,  il  est  uni  à  d'autres  métaux,  avec  l'or  par  exemple 
comme  il  arrive  dans  le  filon  de  Comstock  (Nevada).  C'est  alors 
Vélectnim  des  anciens  —  ou  encore  avec  le  mercure  ou  avec  le 
cuivre.  L'argent  natif  est  loin  d'être  la  forme  la  plus  commune 
des  minerais  d'argent.  On  le  rencontre  cependant  dans  plusieurs 
gisements  :  à  Kongsberg  eo  iNorvège,  dans  l'Erzgebirge,  eo  Saxe, 
au  lac  Supérieur  dans  l'État  de  Micbigan,  dans  le  Nevada,  au 
Mexique  (Balopilas),  au  Pérou  [mines  de  Coronel  el  de  Loyse), 
au  Chili,  en  Bolivie,  en  Australie  (Broken-Hill,  dans  la  Nou- 
velle-Galles du  Sud). 

b}  L'aryent  sulfuré. 

Ce  minerai  est  un  composé  dans  lequel  l'argent  entre  environ 
pour  87  0/0  et  le  soufre  pour  13  0/0,  avec  en  outre  de  très  pe- 
tites quantités  de  plomb,  de  fer,  de  cuivre.  11  constitue  une 
forme  très  importante  des  minerais  d'argent;  on  la  rencontre 
surtout  au  Mexique  (mines  de  Guanaxuato  elde  Zacalecas),  au 
Pérou,  au  Chili,  en  Etolivie(minede  Huanchaca),  dans  le  Nevada, 
dans  l'Erzgebirge,  en  France,  à  Giromagnj  el  à  Huëlgoal. 

c)  L'argent  chloruré. 
Il  comprend  75  0/0  d'argent  et  se  présente  sous  une  forme 
molle,  comme  ta  cire.  On  le  trouve,  surtout  dans  les  affleure- 
ments supérieurs  des  gisements,  au  Mexique,  au  Chili,  au  Pérou, 
en  Bolivie,  dans  le  Colorado  (Leadville)  et  à  Broken-Hill  (Nou- 
velle-Galles du  Sud. 

d)  Le  cuivre  gris  ou  tétraédrite. 

Celui-ci  est  un  minerai  d'argenl  que  l'on  rencontre  très  fré- 
quemmenl.  C'est  une  combinaison  de  sulfures  de  cuivre,  d'ar- 
gent, d'arsenic,  d'antimoine,  de  zinc,  de  fer,  etc..  11  n'est  d'ail- 


DigitizedbyGoOglC 


LA  PRODUCTION   DE  L  ARGENT.  231 

leurs  pas  tout  à  fait  exact  de  le  classer  parmi  tes  minerais  où 
l'argent  existe  à  l'état  d'élément  prédominant.  En  réalité,  il 
occupe  une  place  intermédiaire  entre  les  minerais  de  la  première 
catégorie  et  ceux  de  la  deuxième.  La  teneur  en  argent  y  varie 
en  effet  de  31  0/0  à  1  0/0,  et  l'on  remarque  en  général  que  dans 
ces  variations  l'argenl  et  le  cuivre  se  remplacent  mutuellement, 
de  sorte  qu'à  mesure  que  la  proportion  d'argent  augmeate,  celle 
du  cuivre  diminue  et  ioversement  '. 

Une  remarque  générale  est  ici  nécessaire  :  la  plupart  des  mi- 
nerais d'argent  mentionnés  ci-dessus  ne  se  rencontrent  pas 
d'habitude  les  uns  à  l'exclusion  des  autres,  mais  bien  plutôt  tous 
ensemble  dans  les  mêmes  gisements.  Les  affleurements  supé- 
rieurs coDtienaenf  l'argent  chloruré,  l'argent  bromucé,  l'ar- 
gent Datif;  plus  bas,  dans  les  parties  profondes,  on  rencontre  les 
combinaisons  de  l'argent  avec  le  soufre,  l'arsenic,  l'antimoine  ^. 
Il  en  résulte  celte  conséquence,  économiquement  et  technique- 
ment très  importante,  que  le  traitement  métallurgique  a  pour 
objet  moins  un  minerai  défini,  qu'un  easemble  très  complexe 
décomposés.  Les  opérations  d'extraction  sont,  par  suite,  parti- 
culièrement délicates,  et  la  métallurgie  de  l'argent  présente  de 
grosses  difricultés. 

La  seconde  catégorie  des  minerais  d'argent  est  celle  où  le 
métal  précieux  est  contenu  à  l'état  d'élément  secondaire. 

Cette  classe  de  composés  argentifères  comprend  les  formes 
de  minerais  les  plus  répandus.  L'argent  y  est  associé  tantôt  au 
plomb  (galène  ou  sulfure  de  plomb  argentifère),  tantôt  au  cui- 
vre {pyrites  cuivreuses  argentifères),  au  zinc  {blende),  au  nickel, 
au  cobalt  ou  au  bismuth. 

Les  deux  premières  formes  —  galène  et  pyrites  cuivreuses  — 
soDlde  beaucoup  les  plus  importantes  non  seulement  des  minerais 
de  cette  classe,  mais  même  de  tous  les  minerais  d'argent.  S'il 
n'est  pas  vrai  de  dtreque  tout  minerai  d'argent  contient  du  plomb 
ou  du  cuivre,  en  revanche  il  est  vrai  que  tout  minerai  de  plomb 
ou  de  cuivre  contient  de  l'argent  en  quantité  variable.  D'ailleurs,  , 
il  semble  même  que  la  liaison  de  l'argent  au  cuivre  et  au  plomb 
soit,  en  une  certaine  mesure,  d'ordre  général.  On  a  remarqué,  en 


<  V.  Scbnabel,  Traité  de  mélallurgie,  Pitis,  Baudrj  si  0»,  1896,  [ 
!  Schnabel,  ibid.,  p.  430. 
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efTet,  que,  k  mesure  que  les  mioes  s'approfondissent  rlavantige, 
le  soufre,  l'antimoÏDe,  l'arsenic  qui  apparaissent  k  la  surface  et 
jnsqu'i  une  certaine  profondeur  comme  seuls  miaéralisateurg  de 
l'argent,  sont  bientôt  suivis  de  minéralisations  sulfu  reuses,  an- 
timonîeuses  et  arséniacales  du  plomb,  dn  cuivre  et  du  zinc  qai 
se  préseutent  k  leur  suite.  Cette  transformation  est  aujourd'hui 
le  fait  générât  et  presque  fatal  que  l'on  constate  dans  bien  des  gi- 
sements d'ai^eal,  privés  de  plomb,  cuivre  et  zinc  pendant  quel- 
que temps,  et  dégénérant  ensuite,  en  profondeur,  en  gisements 
plombeux,  cuivreux  et  blendeux'. 

Ainsi,  il  esl  déjà  important  de  noter  que  l'argent  se  présente 
le  plus  souvent  en  combinaison  avec  des  métaux  que  l'on  peut 
extraire  en  même  temps  que  lui.  On  verra  plus  loin  comment 
cette  liaison  minéralogique  a  produit  des  conséquences  impor- 
tantes en  tant  qn'elle  a  eu  pour  effet  d'enlever  à  la  production 
de  l'argent  son  autonomie  pour  la  rendre  solidaire  des  produc- 
tions connexes. 


'  Aoswag,   L'argent  et  l'or  ;  production,  conaommalion  et  ciroulalion  ie*  mé- 
taux prieieucc,  Paris,  Dunod,  18)J9-ieKI,  1. 1,  p.  34. 
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CHAPITRE  II 
Métallurgie  de  l'argent. 


Lorsqn'on  est  en  pn^sence  des  minerais  d'ai^cnt  que  nous 
venons  d'éDuniérer,  il  faut,  pour  obtenir  le  mélal-argeot,  l'ex- 
traire de  ces  minerais  plus  ou  moins  complexes  dans  lesquels  il 
est  incorporé.  L'argent  natir  lui-même,  qui  offre  le  plus  souvent 
l'aspecl,  non  de  blocs  massifs  immédiatement  utilisables,  mais 
de  fines  cristallisatioDS  noyées  dans  des  conglomérats  siliceux  ou 
autres  qui  constiluenl  leurs  gangues,  doit  eu  être  extrait. 

Quels  sont  les  procédés  employés  à  cet  effet? 

D'une  façon  générale,  on  peut  dire  que  les  méthodes  d'extrac- 
tion du  métal-argent  consistent  à  absorber  l'argent  contenu 
dans  le  minerai  au  moyen  d'un  corps  dont  on  pourra  ensuite  le 
séparer  aisément. 

Ces  corps  dissolvants  de  l'argent  sont  de  plusieurs  sortes.  Les 
deux  plus  usités  et  le  plus  anciennement  connus  sont  le  plomb 
et  le  mercure  ;  on  y  ajoule  aujourd'hui  des  dissolvants  liquides 
tels  que  les  acides  cblorydrique,  sulfurique,  acétique,  etc.. 

Le  plomb  jouit  de  la  propriété  d'absorber  l'argent  lorsqu'il 
est  fondu  en  sa  présence  et  que  la  température  dépasse  400°.  Il 
suffît  donc,  pour  provoquer  un  alliage  plomb-argent  que  la 
masse  minérale  dans  laquelle  est  incoporé  l'argeat  soit  mise  en 
fusion  en  contact  avec  du  plomb  ;  celui-ci  peut  se  trouver  natu- 
rellemeot  dans  le  minerai  ou  être  ajouté  sous  une  forme  quel- 
conque (minerai,  grenaille,  etc.).  Une  fois  cet  alliage  obtenu  il 
suffira  de  séparer  les  deux  métaux,  ce  qui  est  réalisé  au  moyeu 
de  divers  procédés  qui  seront  examinés  plus  loin. 

Le  mercure  est  un  dissolvantextrêmement  énergique  de  l'ar- 
genl.  Liquide  à  la  température  ordinaire,  il  agit  par  simple 
contact  sur  l'aident  à  l'état  métallique.  Cet  alliage  mercure-ar- 
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gent  porte  le  aom  d'amalgame,  il  se  sépare  facilement  eo  ses 
deux  élémeots  par  une  simple  dislillation.  La  diriicuUé  est  seu- 
lement défaire  parvenirl'argent,lorsqu'îlest  sous  forme  de  chlo- 
rures ou  de  sulfures,  à  l'état  métallique,  coaditioa  esseatielle 
pour  la  formation  de  l'amalgame.  On  verra  comment  on  l'ob- 
tient. 

Enfin,  les  acides  dissolvants  de  l'argent,  agissent  soit  en  absor- 
bant l'argent,  soit  en  le  laissant  au  contraire  dans  les  résidus. 

Il  résulte  de  ce  qui  précède,  que  l'on  peut  classerles  procédés 
d'extraction  de  l'argent  en  plusieurs  catégories  : 

1°  La  voie  ignée  ou  sèche  qui  est  celle  dans  laquelle  intervient 
le  plomb  et  qui  exige,  en  conséquence,  le  traitement  par  le  feu. 

2"  La  voie  humide  qui  est  celle  de  la  mélbode  par  le  mercure 
ou  par  les  acides.  Mais,  en  réalité,  la  voie  humide  exige  toujours, 
à  un  litre  quelconque,  l'application  de  la  chaleur  soit  avant 
(grillage  du  minerai),  soit  après  (distillation),  soit  même,  en  une 
certaine  mesure,  pendant  l'opération  (procédé  d'amalgation  à 
chaud).  C'est  donc  plutôt  une  voie  mixte. 

Enfîn,  une  troisième  méthode,  la  plus  récente,  théoriquement 
applicable  à  la  plnpartdes  minerais,  mais  utilisée  en  pratique 
seulement  pour  les  pyrites  cuivreuses  argentifères,  est  la  voie 
électrolgiique  encore  peu  répandue. 

Nous  allons  brièvement  examiner  les  deux  premières  méthodes, 
surtout  au  point  de  vue  des  progrès  faits  et  de  leurs  avantages 
économiques  respectifs. 

1°  Voie  sèche  ou  ignée. 

Cette  méthode  d'extraction  de  l'argent  comporte  deux  phases 
principales  et  bien  distinctes.  La  première  consiste  essentielle- 
ment-dani^  une  fusion  qui  a  pour  but  d'obtenir  l'alliage  plomb- 
argent,  c'est-à-dire  de  réaliser  l'absorption  de  l'argent  par  le 
plomb.  La  seconde  a  pour  but,  au  contraire,  d'obtenir  ladésar- 
gentation  de  cet  alliage  qui  porte  le  nom  deplomb  d'œuvre  lors- 
que sa  teneur  en  argent  est  assez  forte  pour  supporter  la  désar- 
gentation. 

A.  La  première  opération  du  traitement  par  voie  ignée,  qui 
porte  le  nom  A'cmplomhage,  n'a  pas  subi  de  grands  perfection- 
nements depuis  les  anciens  qui  ont  connu  depuis  des  temps  très 
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reculés  le  procédé  d'extraction  par  le  plomb.  D'ailleurs,  celle 
opération  est  simple  puisqu'il  s'agit  seulement  de  mélanger  le 
minerai  d'argent  au  plomb  en  fusion  :  ic.s  seuls  progrès  qu'il  fût 
possible  d'accomplir  ne  pouvaient  consister  que  dans  l'augmen- 
tation de  la  puissaoce  des  appareils  et  des  quantités  traitées.  Dans 
le  four  rond,  dit  castillan,  on  ne  passait,  il  y  a  cinquante  ans, 
que  7  a  8  tonaes  du  lit  de  fusion  co  â4  heures.  Aujourd'hui,  au 
four  Piiz,  on  passe  30  à  40  tonnes  dans  le  même  temps. 

B.  La  seconde  opération,  au  contraire,  a  subi,  dans  la  seconde 
moitié  du  siècle  dernier,  des  modifications  et  des  perfectionne- 
ments d'une  grande  importance  économique  :  la  désargenlation 
du  plomb  d'œuvre  s'opëi-e  toujours  dans  tous  les  cas,  et  suivant 
un  procédé  très  ancien,  au  moyen  de  la  coupellation,  que  nous 
décrirons  plus  loin.  SeutemenI,  les  plombs  d'œuvre  ne  peuvent 
être  coupelles  que  s'ils  ont  une  teneur  minima  de  8  à  9  kilogs 
d'argent  à  la  tonne.  Il  en  résulte  donc  que  tous  les  minerais  peu 
riches,  tels  que  les  plombs  argentifères  où  la  proportion  d'argent 
est  moindre  que  1  0/0,  ne  peuvent  se  transformer  par  la  fusion 
qu'en  plomb  d'œuvre  non  susceptible  de  coupellation. 

Tant  que  la  coupellation  directe  fut  le  spui  procédé  connu  de 
désargenlation,  l'argent  contenu  dans  les  minerais  pauvres  de- 
meura iaexploi table.  Mais  on  sait,  actuellement,  avant  de  sou- 
metlrc  les  plombs  d'œuvre  â  la  coupellation,  leur  faire  subir 
un  traitement  qui  a  pour  but  d'augmeoler  leur  teneur  en  argent 
au  mojea  d'une  coaceniration  de  l'argent  qu'ils  contiennent 
dans  une  quantité  réduite  de  plomb  d'œuvre.  Tout  plomb  d'œu- 
vre, pour  si  pauvre  qu'il  suit,  peut  donc,  après  un  enrichisse- 
ment préalable,  être  soumis  avec  succès  à  la  coupellation;  ce 
qui  revient  k  dire  que  tout  minerai  d'argent  peut  être  aujour- 
d'hui utilement  exploité. 

Il  y  a  deui  procédés  présentement  utilisés  pour  enrichir  les 
plombs  d'œuvre.  L'un,  découvert  par  Pattinson  en  1839,  mais 
devenu  pratique  lorsqu'il  pr't,  une  trentaine  d'années  plus  tard, 
des  formes  induslrielles  mécaniques,  porte  le  nom  de  aistalîisa- 
tion  oa  de  patlininniiaffe.  L'autre,  postérieur  à  celui-ci  (1832), 
utilise  une  propriété  particulière  du  zinc  et  porte  le  nom  de 
singaffe. 

Nous  étudierons  successivement  ces  procédés  d'enrichissement 
des  plombs  d'œuvre,  avant  de  décrire  la  coupellation  qui  demeure 
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'  toujours  l'unique  procédé  coanu  pouropérer  la  sép&ralion  défi- 
nitire  de  l'argent  et  du  plomb. 

a)  Patlinionnage. 

Le  paltinsonnage  est  uae  opération  qui  consiste  essenliellenient 
à  séparer  un  plomb  d'œuvre  dont  la  teneur  en  argent  est  tnsurfi- 
sante,  cd  deux  parties,  l'une  appauvrie  en  argent,  l'autre  dans 
laquelle  au  contraire  l'argent  se  trouve  concentré.  Il  est  basé  sur 
la  propriété  que  possède  le  plomb  argcnlifère  foodu  de  se  décom- 
poser, lorsqu'on  le  laisse  se  refroidir  lentement,  en  une  partie 
liquide  riche  en  argent  el  une  partie  solide,*  pauvre  en  argent, 
qui  est  formée  de  cristaux'  (d*où  le  nom  de  crisiallisatiorf  que 
l'on  donne  aussi  au  pattinsonnage). 

Pendant  que  se  refroidit  le  plomb  argentifère  fondu,  on  voit 
apparaître  de  petits  cristaux  dans  la  masse.  Un  ouvrier,  au  mojen 
d'une  grande  écumoire  puise  au  fond  de  la  chaudière  à  mesure 
qu'ils  se  forment,  ces  petits  cristaux  qui  se  séparent  comme  des 
grumeaux  du  liquide  mAme.  Ils  sont,  au  fureta  mesure,  déversés 
dans  une  autre  chaudière,  et  cette  opération  est  poursuivie  jus- 
qu'à ce  que  l'on  ait  épuisé,  par  cette  transformation  en  cristaux 
aussitôt  retirés,  les  deux  tiers  environ  du  plomb  argentifère 
traité.  A  ce  moment,  le  résidu,  appelé  cu/o/,  est  d'uueleneur  en 
argent  double  de  ce  qu'elle  était  dans  le  plomb  primitif,  tandis 
que  les  cristaux  sont  à  une  teneur  sous-double.  Ainsi,  la  masse 
primitive  de  plomb,  supposée  de  9  tonnes  à  100  grammes  d'ar- 
gent à  la  tonne,  est  divisée  en  un  culot  de  3  tonnes  à  200  gram- 
mes d'argent  k  la  tonne,  et  en  une  masse  de  cristaux  de  6  tonnes 
A  50  grammes  d'argent  à  la  tonne*.  Parfois  aussi,  pour  les  plombs 
très  pauvres,  on  pousse  la  division  au  huitième,  el  le  résidu  est 
dès  lors  d'une  teneur  en  argent  triple  de  celle  du  plomb  prî- 
milif. 

D'ailleurs,  l'opération  nes'arrète.|)asàcette  première  division. 
Le  principe  que  tout  plomb  argentifère  peut  être  séparé  en  cris- 
taux h  _basse  teneur  el  en  résidu  à  teneur  concentrée,  est  général. 
Les  cristaux  et  le  culot  obtenus  à  la  suite  de  la  première  cristal- 
lisation peuvent  être  donc  eux-mêmes,  après  fusion,  soumis  à  une 

'  Schnabel,  loc.  cit.,  p,  -iTiî. 

»  V.  Roiw»g,  L'argent  et  l'or,  p,  64-65. 
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nouvelle  crislallisation  qui  s'opère  daos  les  mêmes  conditions. 
Et,  ea  coDtÏDuaut  ainsi  le  dédoublement  au  inoyea  d'une  série 
de  cristallisations,  on  arrivera  progressivement  à  se  trouver  en 
présence,  d'une  part  d'un  plomb  très  pauvre  en  argent  et  mar- 
chand, et  d'autre  part  à  du  plomb  1res  riche  et  d'une  teneur  pro- 
pre à  subir  la  coupeltation. 

Ea  pratique,  ces  opérations  de  fusion,  dé  crislallisation  et  de 
dédoublements  successifs  se  poursuivent  dans  des  balteries  de 
chaudières  rangées  les  unes  à  la  suite  des  autres,  en  nombre  el 
en  ordre  tels  que  le  Iravail  se  poursuive  de  façon  continue. 

L'enrichissement  du  plomb  d'œovre  au  moveo  du  procédé 
Pattinson  peut  être  poussé  jusqu'à  2,5  0/0;  l'appauvrissement 
des  cristaux  ne  peut  industriellement  pas  être  poussée  au-dessous 
de  0,001  0/0.  La  perte  en  plomb  est  environ  de  3  0/0,  celle  en 
aident  de  1,5  0/0'.  La  dépense  en  combustible  est  de  20à  25  0/0 
du  poidsdu  plomb  d'œuvre  primitif;  les  opérations  sont  longues 
et  exigent  beaucoup  de  main-d'œuvre. 

Ces  divers  inconvénients  ont  fait  presque  partout  abandonner 
le  pattinsonnage  manuel.  Dans  toutes  tes  usines  du  continent, 
celle  de  Preyherg  exceptée,  il  est  maintenant  remplacé  par  le 
zingage.  Aux  États-Unis  il  est  également  peu  employé.  Lorsqu'on 
est  resté  Hdèle,  pour  des  raisons  variables  au  procédé  de  la  cris- 
tallisation, on  a  du  moins  remplacé  la  manipulation  à  bras 
d'hommes  par  divers  procédés  perfectionnés  de  pattinsonnage 
mécanique. 

Les  plus  connus  sont  le  procédé  Boudehen  et  surtout  le  pro- 
cédé Luce  et  Rozan. 

Ces  deux  procédés  ont  pour  objet  de  remplacer  autant  que 
possible  le  travail  de  l'ouvrier  par  un  travail  mécanique.  Le 
brassage  du  liquide  est  réalisé  soit  au  moyen  de  machines  soit 
au  mojen  de  la  vapeur  d'eau  en  tension  (procédé  Luce  et  Rozan). 
En  outre,  au  lieu  d'opérer  le  dédoublement  par  épuisemeut  des 
cristaux,  c'est  le  résidu  qui  est  enlevé  par  soutirage,  les  cristaux 
étant  retenus  par  une  griffe  mclatlique,  d'où  le  nom  de  procédé 
par  sùutirage  qui  est  donné  à  la  fois  à  ces  deux  traite- 
ments. 

Les  avantages  du  procédé  Luce  et  Rozan  sont  considérables 

■  Schnabcl,  Métallurgie,  p.  469  et  VÏ6, 
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par  rapport  au  pattiosonnage  manuel.  La  rapidité  est  plus 
grande  :  pour  opérer  le  dédoublemeot  d'une  chaudière  de  36 
tonnes,  trente  à  quarante  minutes  suffisent'.  L'économie  du 
combustible  et  l'économie  de  la  main-d'œuvre  sont  environ  des 
2/3;  en  outre,  on  n'a  pas  besoin  comme  pour  le  patlinsonnage 
ordinaire,  de  procéder  au  raffinage  préalable  des  plombs  bruts. 

Pour  donner  une  idée  de  l'économie  réalisée,  indiquons  seu- 
lement qu'à  l'usine  de'Saiot- Louis-lès-Marseille,  où  sont  travail- 
lés des  plombs  espagnols,  le  coûl  d'extraction  par  tonne  de 
plomb  était,  avec  le  patlinsounage  manuel,  de  46  fr.  54,  et  avec 
le  procédé  Luce  et  Rozan,  de  25  fr.  85.  Mais  l'appauTrissement 
du  plomb  n'est  pas  poussé  au  delà  de  0,001  ou  0,002  0/0,  comme 
dans  le  procédé  manuel;  la  perte  en  argent  est  toujours  de  1,5 
0/0,  celle  en  plomb,  un  peu  moindre,  de  2,1  0/0;  et  surtout  les 
manipulations  sont  en  nombre  trop  grand.  D'après  Roswag,  le 
mouvement  h  faire  pour  obtenir  le  résultai  est  d'environ  dh- 
huit  fois  la  quantité  de  plomb  d'œuvre  à  élaborer^. 

A.  tous  ces  points  de  vue,  le  procédé  d'enrichissement  par  le 
zingage  est  infiniment  supérieur. 

b)  Zingage. 

Lorsque  l'on  fond  du  plomb  argentifère,  si  l'on  dépose  dans 
le  métal  fondu  une  certaine  quantité  de  zinc  (1,5  à  2  0/0 
du  poids  du  plomb),  si  ensuite  on  chauffe  le  bain  métallique 
jusqu'à  ce  que  le  zinc  entre  en  fusion  et  si,  enfin,  on  incorpore 
uniformément  le  zinc  fondu  dans  le  bain,  il  se  forme  à  ta  sur- 
face de  ce  dernier,  dès  qu'on  abaisse  la  température,  une  croate 
■  écumeuse.  Celle-ci  est  constituée  par  un  alliage  ternaire  de 
plomb,  de  zinc  et  d'argent,  plus  léger  que  le  plomb  fondu  et 
qui  a  absorbé  tout  l'argent  contenu  dans  le  plomb  argentifère. 
Elle  peut  être  enlevée  sans  difficulté  du  bain  métallique,  qui  se 
trouve  dès  lors  diipouillé  de  son  argent'. 

C'est  sur  cette  remarquable  propriété  du. zinc,  d'absorber  et  de 
concentrer  en  des  écumes  aisément  séparables  du  plomb,  l'ar- 
gent contenu  dans  le  plomb  d'œuvre,  qu'est  basé  le  procédé  de 

'  Rosw«t',  L'argent  et  l'or,  p.  68. 

^  Roswui;,  ibid.,  p.  6<i. 

*  Srhnahûl,  Métallurgie,  p.  il! 
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désargealalion  connu  sous  le  nom  de  z ingage.  Le  principe  en 
fut  découvert  par  Karsteo,  en  1842.  Mais  il  demeura  longtemps 
inutilisable  au  point  de  vue  industriel.  La  récupération  du  zinc 
était  très  difficile  et  il  y  avait,  dans  le  traitement  des  écumes 
zingueuses,  de  grandes  pertes  en  argent.  Parkes  fut  le  premier, 
en  1852  à  l'appliquer  dans  les  usines  anglaises.  Quelques 
usines  alleniandes  de  la  Prusse  rhénane  suivirent  cet  exemple 
ea  1860  ;  et  ce  n'est  qu'à  partir  de  cette  époque  que  le  zingage, 
perfectionné  et  rendu  vraiment  pratique,  commença  à  se  répan- 
dre un  peu  partout  el  à  remplacer  progressivement  le  procédé 
Paltiason'. 

Le  zingage  comporte  deux  opérations  bien  distinctes  :  la  pre- 
mière a  pour  objet  la  formation  de  l'alliage  ternaire,  c'est-à- 
dire  la  séparation  du  plomb  argentifère,  grâce  à  l'incorporation 
du  zinc,  en  deux  parties  :  !es  écumes  ou  l'alliage  ternaire,  riche 
en  argent,  et  le  plomb  désargenté.  Mais  it  faut  ensuite  éliminer 
le  zinc  de  l'alliage  ternaire  obtenu,  afin  de  ne  se  trouver  en 
présence  que  d'un  plomb  d'œuvre  riche  en  argent  qui  sera  en- 
suite traité  par  l'opération  finale  de  la  coupellation.  Cette  trans- 
formation de  l'écume  de  zinc  en  plomb  riche  en  argent  est  l'ob- 
jet de  la  deuxième  opération  du  zingage. 

1"  La  décomposition  du  plomb  argentifère  est  efrectué<; 
dans  des  chaudières  en  fonte  ou  en  acier  dont  la  capacité  n'est 
jamais  inférieure  à  12  tonnes.  Plus  cette  capacité  est  grande,  plus 
on  économise  le  combustible  et  surtout  la  main-d'œuvre.  Aussi, 
aux  Étals-Unis,  les  chaudières  ne  contiennent-elles  jamais 
moins  de  30  tonnes.  Dans  plusieurs  usines,  à  Pittshurg  par 
exemple,  la  capacité  s'élève  jusqu'à  50  et  35  tonnes. 

La  quantité  de  zinc  qu'il  faut  mélanger  au  plomb  fondu 
pour  réaliser  la  désargentalion  varie  suivant  la  richesse  en  ar- 
gent du  plomb  argentifère  :  elle  est  d'autant  plus  grande  que  te 
plomb  est  plus  riche.  Cependant,  avec  le  plomb  pauvre,  on  em- 
ploie relativement  plus  de  zinc  qu'avec  le  plomb  riche,  parce 
que  le  plomb  n'absorbe  jamais  moins  de  0,6  0/0  de  zinc,  re- 
tenu par  le  plomb  et  n'ayant  aucun  effet  pour  la  désargentalion. 
li  existe  donc  des  proportions  définies  de  zinc  à  incorporer  au 
plomb  argentifère  pour  le  dépouiller  de  son  argent.  Mais,  en 

•  RMwag,  L'argent  et  for,  p.  69;  Schosbel,  loa.  cit.,  p.  ilH. 
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pratique,  on  ae  mélaage  jamais  d'un  seul  coup  celte  quanlîlé 
doDoée  de  ziac  avec  le  plomb.  On  n'y  précipite  tout  d'abord 
qu'une  partie  de  ce  zinc  ;  puis,  après  avoir  entrait  les  écumes,  on 
procède  à  une  nouvelle  fusiou  et  à  une  nouvelle  incorporatioo 
de  zinc,  et  aiaai  de  suite,  jusqu'à  répuisemenl  de  la  dose  totale 
du  ztDc;  ce  qui  se  produit,  en  gcaéral,  eu  trois  ou  quatre  fois. 
Si  le  plomb  était  aurifère,  l'or  est  absorbé,  en  même  temps  que 
l'argent,  mais  complètement  par  la  première  dose  de  zinc*. 

Par  le  procédé  du  ziugage,  l'appauvrissement  du  plomb  ar> 
gentifère  est  beaucoup  plus  complet  que  par  le  pattinsonnage  : 
le  plomb  De  renrermc  plus  que  0,0005  ou  même  seulement 
0,0003  0/0  d'argeDt. 

2'  Après  avoir  obleou  l'alliage  ternaire  des  écumes,  riche  en 
argent,  il  faut  éliminer  le  zinc  pour  ne  conserver  qu'un  plomb 
d'œuvre  propre  à  la  coupellation. 

Il  existe  un  assez  grand  nombre  de  procédés  pour  obtenir  l'éli- 
minalion  du  zinc  ;  mais  il  n'en  est  que  deui  qui  permettent  de 
récupérer  le  zinc  sous  une  forme  utilisable  et  qui  soient  dès  lors 
industriellement  avaulageux  :  Ce  sont  le  procédé  par  la  distiU 
lation  du  zinc  et  le  procédé  de  l'oxydation  du  zinc  à  l'aide  de 
vapeur  d'eau  (procédé  Cordurié). 

La  distillation  est  très  simple  :  elle  consiste  à  chauffer  l'ai- 
tlage  ternaire  dans  un  appareil  à  distillation,  jusqu'au  point  de 
fusion  du  zinc.  Il  se  volatise  et  est  recueilli  sous  forme  de  métal, 
tandis  que  le  plomb  riche  en  argent  reste  dans  la  cornue. 

Quant  au  procédé  de  l'oiydalion,  il  consiste  en  la  décompo- 
sition de  l'écume  riche  en  plomb  riche  d'une  part,  et  en  un  mé- 
lange d'oxyde  de  zinc,  d'oxyde  de  plomb  et  de  plomb  riche 
d'autre  pari,  au  mojren  d'une  injection  de  vapeurd'eau  en  tension 
dans  l'écume  fondue.  L'oxjde  de  zinc  eât  ensuite  séparé  de 
l'oxyde  de  plomb  et  du  plomb  riche  qu'il  a  entraînés,  par  l'acide 
sulfurique  ou  par  le  carbonate  d'ammonium  dans  lesquels  il  est 
soluble. 

Ce  procédé  fournit  le  rendement  en  argent  le  plus  élevé,  mais 
il  est  compliqué  et  coûteux,  surtout  au  point  de  vue  de  la  perle 
en  zinc;  car  les  produits  zincifères  obtenus  se  vendent  beau- 
coup plus  mal  que  le  métal  que  la  distillation  permet  de  reçu- 

■  Schnabel,  Métallurgie,  p.  4Se  et  s.  ;  Roswag,  L'argent  et  l'or,  p.  69  et  a. 
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pérer.  C'est  donc  la  distillatioD  qui  est  le  plus  courammeat 
-usitée. 

Le  point  d'arrivée  du  ziogage,  comme  du  pattiasonnage,  est 
an  plomb  d'œuvre  riche  en  argcat.  On  y  arrive  dans  [des  con- 
ditions bien  plus  économiques  et  plus  favorables  ;  La  perte  en 
plomb  est  plus  faible  :  elle  descend  jusqu'à  1  0/0  et  ne  doit 
pas  dépasser  2  0/0.  La  perte  en  argent  est  1res  faible  :  nous 
avons  donné  plus  haut  le  degré  d'appauvrissement  auquel  peut 
être  amené  le  plomb  argentifère.  Enfîo,  le  plomb  d'œuvre  est 
enrichi  jusqu'à  iO  et  12  0/0. 

Il  faut  maintenant  soumettre  le  plomb  d'oeuvre  résultant  aussi 
bien  du  zingageque  du  pattinsonnage,  à  l'opération  finale  de  la 
coupellation. 

c]  Coupellation. 

La  coupellation  a  pour  but  de  séparer  du  plomb  l'argent,  ou 
l'argent  et  l'or  contenus  dans  Iti  plomb  d'œuvre.  Ce  procédé, 
déjà  connu  des  Égyptiens,  repose  sur  la  très  remarquable  pro- 
priété qu'ont  les  os  de  laisser  filtrer  dans  leur  intérieur,  à  800  de- 
grés, t'o\yde  de  plomb  ou  lilharge  liquide,  tandis  qu'ils  lais- 
sent parfaitement  intacis  à  leur  surface  le  plomb  métallique  et 
les  métaux  précieux,  l'or  et  l'argent,  également  liquides'. 

Pour  procéder  à  la  coupellation,  on  fabrique  donc  au  moyen 
de  cendres  d'os  calcinés,  bpoyé's  et  malaxés  avec  de  la  potasse, 
un  récipient  appelé  coupelle.  On  remplace  aujourd'hui  la  cendre 
d'os  par  de  la  marne  ou  des  mélanges  d'argile  et  de  pierre  cal- 
caire. Le  plomb  d'œuvre  est  fondu  dans  lacoupelleelsoumis  à  un 
courant  d'air  qui,  léchant  sa  surface,  oxyde  le  plomb,  et  le  trans- 
forme en  lilharge  qui  s'écoule  à  travers  la  sole  de  la  coupelle  par 
des  rigoles  que  l'on  y  a  ménagées.  L'opération  se  continue  ainsi 
jusqu'à  ce  que  tout  le  plomb  soit  transformé  en  litharge  :  la 
masse  du  plomb  d'oeuvre  diminue  à  mesure  que  se  forment  l'oxy- 
dalion,  et  se  rassemble  au  fond  de  la  coupelle.  Au  moment  où 
disparaît  la  dernière  trace  de  piomb,  la  masse  métallique  en  fu- 
sion qui  n'est  plus  qu'un  gâteau  d'argent,  s'irise  puis  lance 
lorsque  s'éliminent  les  dernières  traces  de  plomb,  une  vive  lu- 
mière connue  sous  le  nom  A'édair.  L'opération  est  dès  lors  ter- 
minée. On  a  d'un  côté  de  la  lilharge  ou  oxyde  de  plomb,  de 

*  RoBwag,  L'argfnl  et  Vor,  l.  I,  p.  57. 
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l'aulre  de  l'argeot,  ou  si  le  plomb  d'œuvre  était  aurifère,  ud  al- 
liage or-argent  qui  doit  être  soumis  à  une  nouvelle  opératiou 
(affinage  ou  départ)  pour  être  séparé  de  ces  deux  éléments. 

Le  travail  de  la  coupellalion  donne  lieu  à  une  faible  perte  en 
argent  :  environ  1/2  0/0.  Mais  il  donne  lieu  à  une  assez  con- 
sidérable perle  en  plomb.  Celle-ci  se,  produit  de  deux  façons  : 
directement  par  volatilisation  au  cours  même  de  l'opération;  et 
indirectement  dans  le  travail  de  reviviflcation  des  litharj^es  lors- 
qu'on veut  les  transformer  en  plomb  marchand.  La  perte  totale 
du  plomb,  pour  l'une  ou  l'autre  de  ces  causes,  oscille  entre  2el 
8  0/0  du  plomb  contenu  dans  le  plomb  d'œuvre'. 

Il  j<  a  donc  avantage,  pour  éviter  une  trop  grande  perle  de 
plomb,  à  soumetire  à  la  coupellalion  une  quantité  de  plomb 
aussi  petite  que  possible  par  rapporta  la  quantité  d'argent,  ou  en 
d'autres  termes,  à  soumettre  à  la  coupellalion  un  plomb  d'œuvre 
aussi  riche  que  possible. 

Voilà  pourquoi,  même  lorsqu'on  se  trouve  obtenir  directement 
un  plomb  d'œuvre  assez  riche  en  aident  pour  pouvoir  être  cou- 
pelle (il  suffit  d'une  teneur  de  8  à  9  kilogs  d'argent  à  la  tonne), 
en  pratique,  on  le  soumet  cependant  toujours  à  un  enricbisse- 
ment  qui  concentre  l'argent  dans  une  quantité  de  plomb  d'œuvre 
réduite. 

Les  procédés  de  désargenta  lion  en  usage  depuis  1860  n'ont 
donc  pas  permis  seulement  de  traiter  avec  succès  des  plombs 
argentifères  d'une  teneur  considérée  jusque-là  comme  trop  faible, 
mais  ils  ont  encore  permis  d'obtenir  dans  tous  les  cas,  à  de  bien 
meilleures  conditions  économiques  le  plomb  marchand  contenu 
dans  l'alliage  plomb-argent.  Le  pattinsonaage  et  le  zingage  four- 
nissent par  le  dédoublement  qu'ils  opèrent,  d'une  part  une 
grande  quantité  de  plomb  désargenté,  marchand  et  immédiate- 
ment utilisable,  et  d'autre  part  une  petite  quantité  de  plomb 
d'œuvre  trc's  riche  ^surtout  avec  le  zingage)  qui  supporte  seule 
les  perles  et  le  travail  de  la  transformation  des  lithages  en  plomb 
marchand,  aprcï  la  coupellalion. 

Telle?  sont  les  opérations  qui  font  obtenir  l'extraction  de  l'ar- 
gent par  la  voie  sèche  ou  ignée.  Cette  mélhode,  avec  toutes  les 
phases  quf  l'on  vient  d'exposer  brièvomcnt,  est  applicable  en 
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principe,  à  tous  les  minerais  d'argenl.  Si  les  minerais  contien- 
nent naturellement  du  plomb,  leur  simple  fasirua  produit  direv- 
temeat  l'incorporation  de  l'argent  qu'ils  contiennent  avec  le 
plomb  qu'ils  contiennent  aussi.  S'ils  ne  contiennent  pas  de  plomb 
ou  s'il  est  en  quantité  insuTlisante,  les  minerais  sont  emplombés 
et  l'on  procède  ensuite  comme  il  vient  d'être  expliqué. 

Mais  la  voie  ignée  exige,  par  suile  des  fusions  successives  et 
répétées  du  métal,  des  quantités  considérables  de  combusiible 
ou.  encore  de  plomb,  qui  peuvent  être,  dans  certains  cas,  diffi- 
cilement  transportables  au  lieu  oii  se  fait  l'extraction.  C'est  le 
cas  pour  beaucoup  de  mines  du  Mexique  et  de  l'Amérique  du 
Sud.  Leur  exploitation  n'aurait  pas  été  possible,  surtout  à  l'épo- 
que de  leur  découverte  e(  jusqu'à  nos  jours,  avec  les  trop  faibles 
moyens  de  transport  dont  on  disposait,  si  l'on  n'avait  pas  imaginé 
une  nouvelle  métbode  de  traitement,  V amalgamation,  qui  ren- 
tre dans  la  catégorie  de  la  voie  humide,  el  que  nous  allons  étu- 
dier maintenant. 

2'  Voie  humide. 

Il  y  a  deux  procédés  principaux,  avons-nous  dit  :  l'amalgama- 
tion et  le  procédé  aux  acides.  Nous  tes  examinerons  successive- 
ment. 

I.    —    AJdALGAHATlON. 

L'amalgamation  est  un  procédé  en  tous  points  analogue, 
comme  principe,  au  procédé  par  le  plomb.  Il  consiste  en  elTet 
toujours  A  séparer  l'argent  des  matières  avec  le.squelles  il  est 
mélangé  par  uo  métal  dont  on  peut  ensuite  le  séparer  aisément. 
Seulement  ici,  le  métal  absorbant  n'esl  plus  le  plomb;  c'est  le 
mercure,  et  il  se  forme  un  alliage  mercure-argent  (amalgame): 

Le  traitement  du  minerai  d'argent  par  le  mercure  est  loin 
d'être  aussi  ancien  que  le  traitement  par  le  plomb.  Ce  n'esl  pas 
que  la  solubilité  de  l'argent  dans  le  mercure  ne  fût  pas  déjà 
connue  dans  l'antiquité.  Mais  la  connaissance  de  cette  propriété 
ne  suffisait  pas  pour  permettre  d'en  faire  dériver  une  mélhode 
de  traitement  des  minerais  d'argenl  dans  lesquels  ce  métal  se 
dissimule  dans  des  composés  rebelles  à  l'action  du  mercure. 

Ce  n'est  qu'en  (517  que  Bartliolomé  Médina,  et,  un  peu  plus 
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tard,  AloQso  Barba  découvrirent  des  procédés  pratiques  l'uQ 
d'amalgamation  &  froid,  l'autre  d'amalgamation  &  chaud.  Ces 
découvertes  coïncidaient  justemenl  avec  les  découvertes  des 
grands  gisements  d'ai^ent  de  l'Amérique  du  Sud  et  du  Mexique 
où  le  traitement  au  plomb,  trop  onéreux  à  cause  de  la  nécessité 
de  transporter  du  combustible  eo  grande  quantité,  fut  aussitôt 
abandonné  pour  le  nouveau  traitement  beaucoup  plus  économi- 
que. D'ailleurs  par  une  coïncidence  vraiment  remarquable,  au 
moment  même  où  l'amalgamation  devenait  ainsi  pratique,  des 
mines  de  mercure  abondantes  étaient  découvertes  en  Amérique, 
h  Huanca-Velica  et  à  Chanta,  à  proximité  des  mines  d'ai^ent  les 
plus  importantes. 

L'amalgamation  est  une  méthode  dont  l'application  est  moins 
générale  que  celle  du  procédé  au  plomb.  Tous  les  minerais  d'ar- 
g«nt  ne  s'y  prélcut  pas.  Ceux  qui  sont  le  plufi  facilement  traités 
par  le  mercure  sont  l'argent  natif,  l'argent  chloruré  pu  encore, 
quoique  à  un  degré  un  peu  moindre,  l'argent  sulfuré.  Les  mi- 
nerais contenant  de  l'antimoine  ou  de  l'aPsenic  donnent  lieu  à 
certaines  diffîcullés.  Enfin,  la  présence  du  plomb  ou  du  cuivre 
fut  longtemps  jugée  incompatible  avec  le  traitement  au  mer- 
cure. Aujourd'liui,  cette  opinion  est  moins  absolue;  et  l'on  voit 
des  mines,  comme  celle  de  Iluanchaca  (Bolivie)  pour  laquelle 
la  voie  ignée  serait  trop  onéreuse,  traiter  avec  succès  par  l'amal- 
gamation des  minerais  d'argent  fortement  plombcux  :  l'incon- 
véoient  principal  est  l'extraction  incomplète  du  métal  précieux 
et  une  perte  assez  élevée  en  mercure  '. 

Tous  les  procédés  d'amalgamation  comportent  trois  phases 
principales  : 

1"  Il  faut  ramener  préalablement  l'argent  à  l'état  métallique 
dans  la  masse  des  minerais  à  traiter.  C'est  ce  que  l'on  obtient  en 
amenant  les  minerais  à  un  état  de  division  très  grande  et  en  les 
débarrassant  des  matières  qui  pourraient  former  autour  des  mo- 
liculcs  de  l'argent  une  enveloppe  pileuse,  ou  enfermer  méca- 
niquement des  particules  de  mercure  (argile,  silicates  de  magné- 
sie). 

2' On  incorjiore  l'argent  au  mercure. 

'  V.  Schnabil,  Miiir.ur.jU,  p.  K8  et  57ii. 
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3'^On  sépare  les  deux  métaux  de  l'amalgame  par  une  simple 
distilla  lion. 

Ce  qui  fait  le  fond  des  découvertes  de  Médina  et  de  Barba, 
c'est  en  somme  d'avoir  trouvé  ua  moyen  d'isoler  le  soufre,  le 
chlore,  l'iode,  le  brome,  l'antimoine  ou  l'arsenic  qui  forment  les 
combinaisons  chimiques  habituelles  de  l'argent.  Tantôt  ces 
corps  autres  que  l'argent  sont  élimioés,  tantôt  on  les  fait  se  com- 
biner ou  s'associer  à  d'autres  éléments  qu'on  leur  a  préparcs 
dans  le  sein  de  la  masse.  Suivant  ces  cas  divers  se  produisent 
diverses  variantes  du  procédé  d'amalgamation.  Elles  sont,  au 
fond,  plus  variées  que  l'aspect  extérieur  des  méthodes  de  tra- 
vail ne  le  ferait  supposer;  car  si,  en  apparence,  elles  semblent 
peu  différentes  comme  forme,  manipulation  et  caractère  général, 
ce  sont  cependant  les  intimes  réactions  diverses,  exigées  par  la 
présence  de  ces  divers  agents  chimiques,  qui  donnent  la  clef  des 
opérations  exécutées,  des  pertes  subies,  des  erreurs  et  des  diffi- 
cultés de  l'exploitation  '. 

Nous  examinerons  ici  successivement  les  deux  anciens  procédés 
d'amalgamation  à  froid  (procédé  du  patio)  et  à  chaud  (procédé 
du  cazo)  et  les  plus  importants  perfectionnements  qui  leur  ont 
été  apportés  au  cours  des  dernières  années. 

a)  l'rocédé  du  patio. 

Ce  procédé  fut  appliqué  d'abord  par  Médina,  son  inventeur, 
en  1IÎ57,  au.Mexique.  Il  fut  introduit  à  Potosi  (Pérou)  en  1751, 
puis  se  répandit  dans  tout  le  Mexique  et  dans  l'Amérique  duStid 
où  il  est  encore  très  usité  aujourd'hui. 

Il  consiste  essentiellement  à  broyer  les  minerais  en  une  pou- 
dre très  tine  et  humide  :  on  la  réunit  ensuite  en  tas  que  l'on  ar- 
rose avec  du  sel  marin  d'abord,  puis  avec  un  réactif  nommé  ma- 
gistral  obtenu  en  grillant  des  pyrites  cuivreuses,  et  qui  contient 
de  8à  10  0/0  de  sulfate  de  cuivre  (aujourd'hui  le  magistral  est 
parfois  remplacé  par  du  sulfate  de  cuivre  pur).  L'argent  esi  ainsi 
isolé  et  apte  à  l'action  du  mercure  que  l'on  jette  sur  le  tas  et 
qui  réalise  l'amalgame.  Celui-ci  est  séparé  par  le  lavage,  puis 
distillé. 


■  Roiwag,  L'argent  e\ 
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Ces  différents  résultats  sont  obtenus  par  le  mojea  de  diverses 
opérations  qui  exigent  beaucoup  de  temps. 

Les  minerais  sont  d'abord  cassés  à  la  main,  triés  des  gangues, 
broyés  grossièremeot  dans  des  brocards  appelés  motinos  et  eatia 
envoyés,  pour  la  pulvérisation  complète,  à  des  meules  spéciales 
que  l'on  nomme  arraslres.  Celles-ci  sont  constituées  par  une 
aire  circulaire  de  3  à  4  mètres  de  diamètre  en  pierres  très  dures 
placées  sur  champs  et  parfaitement  scellées  et  jointes.  L'entou- 
rage de  l'aire  est  formé  de  pierres  plates  très  bien  jointes  aussi  et 
qui  dépassent  le  niveau  de  l'aire  de  façon  à  former  une  cuvette 
de  O'°,60de  profondeur  environ.  Au  milieu  de  l'aire  est  un  pivot 
ou  arbre  vertical  muni  de  2  ou  4  bras  auxquels  soat  fixés  des 
blocs  de  pierre  de  porphyre  très  dur,  pesant  de  300  à  600  kilo- 
grammes chacune  et  qui  rasent  l'aire  de  l'arrastie,  leur  bord 
antérieur  el  inférieur  étant  maintenu  ua  peu  soulevé  pour  mor- 
dre dans  la  masse  du  minerai  à  broyer.  Les  arraslres  sont  mus 
j>ar  des  mules  ou  par  l'eau,  ou  par  la  vapeur.  Le  rendement 
moyen  d'un  arrastre  est  de  400  à  300  kilogrammes  de  minerai 
broyé  par  vingt-quatre  heures  pour  les  minerais  lendres;  il  faut 
3  jours  au  contraire  pour  broyer  700  à  800  kilogrammes  de  mi- 
nerais durs. 

La  poudre  de  minerais  une  fois  réduite  à  l'état  impalpable  est 
transformée  en  bouillie,  puis  exposée  au  soleil  jusqu'à  ce  qu'elle 
ait  pris  la  consistance  de  la  boue.  Elle  est  ensuite  étendue  dans 
de  grandes  cours,  appe\ées patios,  sur  des  aires  ou  surfaces  cir- 
culaires dallées  de  pierres  bien  jointes,  ayant  une  dimension  de 
l.>  à  18  mètres  de  diamètre  el  sur  lesquelles  on  stratifié  la  ma- 
tière, appelée  d'abord  lama,  et  lorsqu'elle  a  reçu  le  mercure 
torta  (gâteau,  tourte)  sur  une  épaisseur  de  25  à  30  centimètres. 

Les  patios  où  sont  établies  ces  tortas  sont  quelquefois  très 
vastes.  Ainsi  la  Hacienda  la  Sauceda,  à  Zacatecas  (Mexique), 
peut  étendre  dans  son  patio,  24  tortas  de  50  tonnes  chacune;  la 
Hacienda  mieva  de  Fresniilo,  de  140  mètres  de  longueur,  peut 
contenir  64  torlas  de  70  tonnes  chacune. 

Une  fois  étendue  sur  les  aires,  la  matière  sort  de  la  période 
mécanique  pour  entrerdans  la  période  chimique.  On  l'humecte 
d'abord  avec  de  l'eau,  el  on  y  ajoute  2  à  3  0/0  de  sel  com- 
mun. Des  mules  ou  des  chevaux  sont  amenés  sur  l'aire  et 
piétinent  la  masse,  de  façon  à  incorporer  parfaitement  le  sel. 


,yGoog[c 


LA    PRODUCTION   DE   I,  ARGENT.  2*7 

Après  quelques  jours,  od  ajoute  le  magistral.  Sod  incorpora- 
tion se  fait  en  .quantités  de  1/2  à  2  0/0  environ,  et  toujours  à 
l'aide  de  piétinements  successirs. 

Une  première  dose  de  mercure  est  alors  donnée  à  la  torta  dès 
que  se  sont  produits  les  premiers  phéaomèDes  de  lu  réaction  du 
magistral.  Cette  addition  du  mercure,  aiosi  que  lessuîvantos.se 
font  en  particules  très  fines  sur  toute  la  surface  de  la  torta,  en  l'y 
projetant  par  une  sorte  d'aspersion  que  l'on  produit  en  obligeant 
le  mercure  à  filtrer  en  fines  gouttelettes  à  travers  un  morceau 
de  drap  grossier  ou  un  sac  de  coulit.  La  quantité  ajoutée  de  ce 
métal  est  en  général  égale  à  6  fois  le  poids  de  l'argent  contenu 
dans  le  minerai,  soit  600  kilogrammes  de  mercure  par  100  kilo- 
grammes d'argent. 
•  Les  chevaux  ou  mules  sont  de  nouveau  amenés  sur  \sl  torta 
pour  incorporer  par  le  piétinement  chaque  addition  de  mercure. 
On  fait  généralement  trois  additions  de  mercure;  la  seconde  h 
quinze  jours  de  dislance  de  la  première;  et  l'opéralion,  dont  la 
durée  varie  avec  les  minerais  et  la  température  atmosphérique, 
n'est  terminée  que  vers  le  troisième  mois. 

Toute  l'opération  du  /)(7(7«élantterminée,on  ajoute  de  grandes 
quantités  d'eau  pour  délayer  la  torta  et  la  rendre  fluide.  L'amal- 
game, dégagé  des  boues  et  réuni  à  un  excès  de  mercure,  est  lavé, 
puis  introduit  dans  des  peaux  ou  des  toiles  à  travers  lesquelles 
on  le  filtre. 

L'amalgame  est  ensuite  moulé  en  briques  ou  gâteaux  et  en- 
voyé à  l'atelier  de  distillation'. 

Le  poids  du  mercure  récupéré  après  distillation  est  beaucoup 
moindre  que  celui  du  mercure  incorporé.  Les  pertes  sont  de  na- 
ture chimique  ou  de  nature  mécanique.  Les  pertes  chimiques 
dépendent  de  la  composition  des  minerais  et  des  matières  étran- 
gères qu'ils  renferment.  Elles  sont  d'autant  plus  petites  que  la 
teneur  des  minerais  en  argent  natif  est  plus  grande  :  autrement 
dit,  les  pertes  augmentent  à  mesure  que  l'on  traite  un  minerai 
plus  pauvre,  ce  qui  limite  évidemment  très  vite  les  possibilités 
pratiques  de  l'extraction.  En  grande  moyenne,  ou  peuladmettre, 
suivant  Schnabel  que  la  perle  est  égale  à  1,5  parties  de  mer- 
cure pour  1  partie  d'argent  extrait. 

■  V.  RoAn-ag,  loB.  oit.,  t.  I,  auquel  nous  empruntons  tea  élémenls  de  cette  des- 
cription de«  opérations. 
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Le  rendement  en  argent  oscille  de  75  à  80  0/0  de  la  teneur 
à  l'essai  des  minerais.  Avec  les  minerais  contenant  du  zinc,  il 
est  de  70  0/0,  et  il  peut  descendre  jusqu'à  60  0/0  avec  les  mi- 
nerais qui  contiennent  des  combinaisons  sulfurées,  de  l'arsenic 
et  de  l'antimoine'. 

b)  Procédé  du  caio  ou  chaudron. 

Ce  procédé  d'amalgamation  diflêre  considérablement  du  pré- 
cédent au  point  de  vue  des  réactions  chimiques  sur  lesquelles  il 
est  basé.  Mais  ceci  nous  est  iodifTérent,  cl  nous  n'avons  ici  à 
nous  préoccuper  que  des  différences  techniques  et  économiques 
générales  et  externes  qui  le  distinguent. 

Or,  à  ce  point  de  vue,  le  procédé  du  cazo  diffère  essentiellement 
du  procédé  du  patio  en  ce  qu'il  nécessite  l'application  de  la  cha- 
leur. C'est  un  procédé  d'amalgamation  à  chaud. 

Il  faut  toujours  broyer  les  minerais  dans  les  arraxires,  comme 
pour  le  procédé  au  patio,  mais  moins  finement.  Puis  la  masse 
minérale  est  mise  avec  de  l'eau  dans  le  cazo.  Celui-ci  est  un 
grand  chaudron  en  cuivre  placé  sur  un  foyer.  A  l'intérieur  du 
cazo  sont  placés,  comme  dans  les  arrasires  2  pierres  qui  tournent 
autour  d'un  pivot  mrini  de  brancards  auxquels  on  attellera  deux 
mules  qui,  pendant  l'opération  feronttourner  rapidementt'appa- 
reil  destiné  à  servir  d'agitateur  pendant  toute  la  durée  de  l'amal- 
gamation. On  porte  la  masse  à  l'ébullition,  on  ajoute  du  sel 
marin  et  deux  doses  successives  de  mercure,  et  l'ainalgamalioD 
se  trouve  en  général  réalisée  au  bout  de  6  heures  environ  : 

Les  caractères  et  les  avantages  essentiels  de  ce  procédé,  com- 
paré i  celui  du  palio  sont  :  une  rapidité  plus  grande,  une  perle 
en  mercure  plus  faible  (environ  75  grammes  par  kilogr.  d'argent 
extrait).  Le  rendement  en  argent  est  toujours  assez  faible  ;  les 
frais  de  traitement  par  tonne  de  minerai  sont  environ  de  60  à65 
francs'.  Ce  procédé  est  en  général  réservé  aux  minerais  d'argent 
dits  "  Colorados  »,  c'est-à-dire  aux  minerais  d'argent  chloruré. 
Tels  sont  les  deux  pi  as  anciens  procédés  d'amalgamation  de  l'ar- 
gent. Leurs  principaux,  leur  seuls  avantages  sont  qu'ils  n'exigent 
que  très  peu  de  combustible  et  pas  de  plomb.  Ils  ont  en  revanche, 

I  Schnabel,  Métallurgie,  p.  600. 
>  Rosvig,  loe.  cit..  1. 1.  p.  108. 
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le  gros  iDcoOTénient  d'être,  surloulle  premier,  lents,  et  de  ne 
donner  qu'un  readumeat  en  argent  très  insuflisant.  Aussi  ne  se 
sont-il  aujourd'hui  perpétués  que  dans  les  régions  les  plus  difli- 
cilemenl  accessibles  de  rAmérique,  là  où  l'absence  de  plomb  mé- 
langé à  l!argenl  et  la  difficulté  de  transporter  la  houille  néces- 
saire au  procédé  de  la  voie  ignée,  obligent  à  renoncer  h  cette 
dernière. 

C'est  pour  cela  qu'on  s'est  encore  évertué  à  perfectionner, 
notamment  aux  Etats-Unis,  le  procédé  du  cazo.  On  l'a  fait  en 
étendant  à  son  traitement  les  moyens  d'actions  mécaniques  soit 
pour  la  porpbyrisatioa  des  minerais,  soit  pour  l'agitation  de 
l'amalgame.  Le  procédé  est  dès  tors  connu  sous  le  nom  de 
Washoë  Process.  On  estarrivégrâceàlui  à  abaisser  dans  certains 
cas  les  frais  d'extraction  il  5  dollars  par  tonne  de  minerai  traité, 
et  à  pousser  le  rendement  en  argent  jusqu'à  75  0/0,  ce  qui  est 
encore  assez  faible,  comparé  aux  résultats  de  la  voie  ignée. 


Quelques  mots  nous  restent  à  dire  encore  sur  les  deux  autres 
procédés  d'extraction  de  l'argent  :  procédé  aux  acides  et  voie 
éleclroly tique.  Nous  y  insisterons  peu  car  ils  sont,  surtout  le 
premier,  peu  répandus. 

Les  procédés  aux  acides  consistent,  tantôt  à  faire  absorber 
l'argent  par  les  liquides  d'attaque,  tantôt  au  contraire  à  le  faire 
laisser  et  concentrer  dans  les  résidus  non  absorbés  parles  acides. 
Leurs  résultats  doivent  être  peu  avantageux,  aussi  sont-ils  peu 
usités. 

Quant  à  la  voie  éleclrolytique  on  avait  fondé  sur  elle,  lors- 
qu'elle apparut,  de  grandes  espérances  qu'elle  n'a  pas  réalisées 
dans  tous  les  cas.  On  s'estvile  aperçu  qu'elle  était  beaucoup  trop 
onéreuse  pour  te  traitementdes  minerais  de  plomb  argentifère. 
En  revanche,  pour  l'extraction  de  l'argent  des  matières  cuprifères, 
elle  s'est  montrée  d'une  application  très  pratique.  Son  rende- 
ment est  excellent,  et  surtout,  circonstance  qui  a  contribué  puis- 
samment à  son  succès,  le  cuivre  qui  s'accumule  sur  les  anodes 
est  d'une  qualité  si  remarquable  que  le  cuivre  électrolytique  se 
vend  toujours  sur  le  marché  à  un  prix  supérieur  à  celui  des  cui- 
vres extraits  par  d'autres  procédés. 
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Si  l'on  veut  maintenant  résumer,  au  point  de  vue  écoDomique, 
les  résultats  que  doaneni  ces  explications  techniques,  on  s'aper- 
çoit que  plusieurs  constatatioos  importantes  sont  acquises  : 

1°  L'argent  est  extrait  de  minerais  extrêmement  complexes 
et  extrêmement  variés  dont  le  traitement  produit,  outre  l'argent. 
ou  des  résidus  sans  valeur,  ou  d'autres  métaux  tels  que  l'or,  le 
cuivre,  le  zinc  el  surtout  le  plomb.  Ces  métaux  se  trouvent  Iff 
plus  souvent  mélangés  à  l'argent  en  quantités  telles  qu'ils  sont 
aussi  bien  que  l'argent  et  même  ptulât  que  l'argent  l'objet  du 
traitement  métallurgique.  On  verra  dans  la  seconde  partie  de 
ce  travail  que  ce  cas  est  si  fréquent  que  le  domaine  de  l'industrie 
uniquemeut  argentifère  est  des  plus  restreints. 

2''Dcsdeiix  formes  générales  des  procédésd'extraction  de  l'ar- 
gent —  voie  ignée  et  voie  humide  —  c'est  la  première  qui  a 
reçu  los  perfectionnements  les  plus  récents  et  les  plus  considé- 
rables. Tous  ces  perfeclionnomentsontété  appliqués  entre  I850el 
1875. 

3"  La  voie  ignée  qui  est  le  pror^édéle  plusparfait  est  aussi  celui 
qui  est,  en  principe,  applicable  à  tous  les  minerais  d'argent. 
S'il  n'est  pas  emiiloyc  partout,  c'est  quedes  raisons  économiques 
—  absence  de  combustible  ou  de  plomb  —  s'y  opposent  encore 
en  certaines  régions,  Mais  le  procédé  tend  et  tendra  de  plus  en 
plus  k  être  employé  h  mesure  que  la  pénétration  des  voies  de 
transport  procurera  aux  régions  argentifères  qui  en  sont  privées 
le  charbon  et  le  plomb.  Ainsi  est  destinée  k  se  répandre  la  mé- 
thode d'extraction  la  plus  productive  et  la  plus  économique. 

Ces  données  techniques  que  nous  possédons  ne  prendrontd'ail- 
leurs  toute  leur  valeur  que  si  elles  sont  complétées  par  des  don- 
nées économiques,  telles  par  exemple  que  la  connaissance  statis- 
tique des  quantités  d'argent  prnduifesel  de  leurs  origines  miné- 
ralogiqucs.  Et  c'est  à  l'étude  de  ces  données  économiques  que 
nous  devons  maintenant  passer. 
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DEUXIEME  PARTIE 

LA  PBODVCTION  DE  L'ARGENT  AD  POINT  DE  TDB  ÉCONOHIQDE 


Les  ({uestïons  économiques  qui  se  posent  en  cette  matière  sont 
d'uQ  ordre  très  spécial  el  très  défini.  Une  monographie  destinée 
à  sertir  pour  l'argent,  d'introduction  ou  de  préface  aux  problè- 
mes monétaires  du  temps  présent,  ne  nécessite  pas  une  étude 
complète  de  l'organisation  et  de  la  situation  économique  de 
l'industrie  extractive  de  l'argent.  Ce  qui  nous  intéresse  dans 
celle>ci,  ce  sont  ses  résultats  envisagés  dans  leur  évolution  his- 
torique. Or,  aussi  bien  pour  déterminer  les  raisons  des  change- 
ments survenus  que  pour  dégagerles  probabilités  de  l'avenir,  les 
vues  techniques  de  la  première  partie  de  ce  travail  suffisent. 
Deux  phénomènes  capitaux  retiendront  seuls  notre  attention. 
D'une  part,  l'accroissement  de  la  production  dont  la  courbe, 
suivant  depuis  de  longues  années  une  marche  ascendante,  a 
atteint  i  la  6n  du  siècle  dernier  une  hauteur  déconcertante; 
d'autre  part,  le  fléchissement  en  valeur,  non  moins  inattendu, 
des  quantités  produites. 

L'importance  de  ces  deux  phénomènes  est  essentielle.  Le  se- 
cond —  la  baisse  des  prix  du  métal-argent  —  est  venu  boule- 
verser et  le  système  du  commerce  international  en  donnant  un 
développement  excessif]  au  problème  des  changes,  et  l'organi- 
sation monétaire  de  la  plupartdes  grands  États.  Aussi  bien  cette 
baisse  de  la  valeur  du  métal  blanc  et  les  perturbations  qui  en 
sont  la  suite  paraissent-elles  aisément  devoir  être  attribuées  au 
premier  phénomène  qui  en  serait  la  cause:  Mais  il  n'est  pas 
possible  de  préjuger  ainsi  de  la  réponse  même  que  cette  étude 
se  propose  de  donner  aux  problèmes  qui  dérivent  de  ces  deux 
faits  :  l'accroissement  de  la  production  de  l'argent  et  le  fléchis- 
sement simultané  de  sa  valeur. 
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L'objet  des  recherches  qui  vont  suirre  seradoubk. 

On  se  demandera,  en  premier  lieu,  quelle  est  la  cause  de  l'ac- 
crmBsemcnt  démesuré  de  la  production. 

Eo  second  lieu,  on  eiaminera  s'il  y  a  entre  l'augmenlalioD 
en  quantité  et  le  Ûécbissement  en  valeur  un  rapport  direct  re- 
ttanl  les  deux  phénomènes  par  un  lien  de  causalité.  C'est  la 
question  des  causes  de  la  baisse  des  prii  du  métal  hianc. 

Sans  doute,  lorsque  des  réponses  auront  été  données,  des  con- 
clusions pratiques  en  découleront  pour  l'art  inonélaire.  Suivant 
les  causes  que  l'on  croira  pouvoir  assigner  à  l'un  et  à  l'autre  de 
ces  phénomènes,  les  mesures  artificielles  diverses  proposées  pour 
stabiliser  la  production  ou  la  valeur  de  l'argent  paraîtront  effi- 
caces ou  vaines. 
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CHAPITRE   PREMIER 
L'accroissement  de  la  production. 


La  production  totale  du  mctal-argeat  dans  le  monde  est  ac- 
tuellement (chiffres  pour  1903}  de  5.380.819  kilogrammes  ou 
environ  de  172.993.330  onces  troj'.  Ces  chiffres  sont  sensible- 
ment égaui  à  ceux  des  cinq  années  précédentes.  Ils  étaient  eu 
effet,  pour  1898,  de  5.259.286  kilogrammes  ou  169.055.253 
onces,  et  pour  1902,  de  5.193.978  kilogrammes  ou  166.955.639 
ODces.  De  sorte  qu'on  peut  dire  que  la  production  mondiale  de 
l'at^ent  oscille  en  ce  moment  autour  des  chiffres  de  5.200.000 
en  kilogrammes  ou  de  170.000.000  en  onces. 

Considérée  au  point  de  vue  de  sa  répartition  géographique, 
cette  production  émane  pour  la  plus  grande  part  du  Nouveau- 
Monde  et  plus  spécialement  de  l'Amérique  du  Nord.  Les  deux 
plus  grands  producteurs  d'argent  sont  en  effet  le  Mexique  et  les 
Ëtats-Unis.  Si  on  y  comprend  ensuite  le  Canada,  l'Amérique  du 
Nord  produit  à  elle  seule  environ  120.000.000  d'onces,  soit  les 
3/4  de  la  production  totale.  Comme  d'autre  part,  la  production 
de  l'Amérique  du  Sud  et  de  l'Amérique  centrale  atteint  près  de 
2i. 000.000  d'onces,  il  en  résulte  que  la  production  globale  des 
trois  Amériques  s'élève  à  environ  144.000.000  d'onces,  soit  aux 
8/10  de  la  production  du  monde. 

Le  Tableau  I  ci-contre,  qui  donne  la  production  des  pays 
classés  par  ordre  décroissant  d'importance,  permet  cependant  de 
voir  que,  en  dehors  de  l'Amérique  existent  des  centres  de  pro- 


•  Vancetroy,  unité  do  poida  en  usage  pour  l?a  mélaui  pr4cieui,  eslle  1/12  de 
k  lirre  troy  qui  vaut  3Ï3  gr.  24.  Elle  vaut  donc  31  gr.  103.  Lorsqu'il  esl  question 
d'once  standard,  cela  signifie  l'once  troy  au  tUre  nandard  qui  est  de  223/ïlO  de 
fin,  soit  en  mesure  décimale  de  925;i(U0. 
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Tableau  I. 
Prodaction  de  l'argent  par  pays  en  1902*. 
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duction  assez  impoHanls.  L'Australie  occupe  dans  ce  tableau  le 
4°  rang;  l'Allemagne,  le  5';  l'Espagne,  ieS';  l'Autriche,  le  10*, 
Celte  prééminence  du  Nouveau-Monde  dans  la  production  de 
l'argent  date  du  jour  de  la  découveric.  Depuis  ti92,  on  peut 
dire  que  pas  un  instant  ne  s'est  arrêté  le  dux  de  l'argent  arra- 
ché des  entrailles  des  Andes  et  dirigé  vers  l'Europe  ou  vers  l'Asie. 
Depuis  cette  époque  aussi  ce  flux  n'a  cessé  de  grossir,  lente- 

'  [)'après  les  chiffres  du  Report  of  tks  Director  of  the  Mint  ttjmn  the  produation 
of  the  preciout  métal».  —  Washington,  OoTernmanI  Prinlîng  office,  1903. 
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meot  d'abord  et  pendant  350  ans,  puis  en  forme  d'inondation. 
Mais  il  importe  de  préciser  par  des  chiffres  la  marche  de  la  pro- 
duction de  l'argent. 

La  sûreté  des  informations  que  l'on  possède  ponr  évaluer  les 
progrès  successifs  de  la  production  arpenlifcre  diminue  naturel- 
lement à  mesure  que  l'on  remonte  le  cours  des  années.  Il  y  a 
'peu  de  temps  que  les  services  de  statistiques  officielles  sont  éla- 
hlis  et  donnent,  en  ce  qui  concerne  les  métaux  précieux,  des 
renseignements  d'une  suffisante  exactitude.  Néanmoins,  pour 
toute  la  longue  période  qui  s'étend  de  1492  à  1886,  le  D'  A.  Soet- 
beer,  à  la  suite  de  longues  et  prudentes  recherches,  a  cru  pou- 
voir établir  des  chiffres  approximatifs  qui  font  aujourd'hui  auto- 
rité et  que  nous  accepterons  ici.  Quant  à  la  période  antérieure, 
les  évaluations  qui  ont  été  faites  sont  extrêmement  grossières  et 
dénuées  de  tout  fondement  solide.  Il  suffît  d'ailleurs,  pour  l'ob- 
jet de  notre  élude,  de  suivre  la  production  de  l'argent  dans  le 
monde  depuis  14-92. 

Si  l'on  se  reporte  au  Tableau  II.  on  voit  aussitôt  que  l'accrois- 
sement total  de  la  production  entre  les  années  extrêmes  a  été 
énorme.  On  passe  en  effet  du  chiffre  de  1 .500.000  onces  k  celui 
de  170.000.000  d'onces.  Mais  la  progression  est  loin  d'avoir  été 
régulière.  On  peut  la  diviser  en  trois  phases  distinctes. 

r  De  1493  à  1545,  brusque  augmentation  :  en  50  ans,  la  pro- 
duction s'élève  de  1.500.000  onces  h  10.000.000  d'onces,  c'est-à- 
dire  subit  un  accroissement  d'environ  6,7  pour  1.  La  cause  uni- 
que en  est  dans  la  découverte  et  la  mise  en  exploitation  des  riches 
gisements  du  Nouveau-Monde. 

2'  A  partir  du  milieu  duxvi'  siècle  jusqu  an  milieu  du  xis* siè- 
cle, et  en  négligeant  le  petit  fléchisscmentqui  marque  la  période 
de  1800  à  1840,1a  production  de  l'argent  suit  une  courbe  légère- 
ment et  régulièrement  croissante  qui,  des  10.000.000  d'onces  de 
1545,  la  porte  à  29.000.000d'onces  en  1860. 

3°  C'est  alors  que  commence  le  mouvement  ascensionnel  con- 
temporain dont  les  proportions  devaient  déjouer  toutes  les  pré- 
visions. A  partir  de  1860,  en  effet,  et  par  bonds  annuels  de  10, 
de  20,  de  50  millions  d'onces  parfois,  la  production  de  l'argent 
est  rapidement  portée  au  chiffre  de  160.000.000  d'onces  en  1897 
et  de  173.000.000  en  1900. 
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AÎDsi,  tandis  que  dans  ua  espace  de  temps  de  trois  siècles,  de 
1545  41860,  la  production  n'avait  pas  triplé,  en  moins  de  40  ans, 
on  la  voyait  sextupler. 

A  quoi  cet  énorme  accroissement  est-il  dû?  Deux  causes  peu- 
vent Tespliquer  : 

La  première  est  donnée  très  certainement  par  les  découverles 
nouvelles  de  très  riches  gisements  dans  les  États-Unis;  dans  le 
Nevada,  le  Colorado,  te  Montana,  t'Arizona,  l'Utah,  de  prodi- 
gieux filons  se.  révèlent  (Virginia-Uphir  par  exemple  ou  Coms- 
tnck  Lode).  Des  découvertes  analogues  se  produisent  au  Mexique, 
puis  en  Australie,  où  la  seule  mine  de  Broken-Hill  donne  de 
5.000.000  à  6.000.000  d'onces  d'argent. 

Mais  il  est  impossible  d'expliquer  uniquement  par  là  la  crois- 
sance si  considérable  de  la  production.  Si  elle  avait  été  causée 
tout  entière  par  le  contingent  supplémentaire  des  filons  nou- 
veaux, elle  serait  bornée  aux  pays  où  se  sont  produites  lesdécou- 
verles  de  ces  filons  nouveaux,  c'est-à-dire  principalement  aux 
Ëlals-Unis,  au  Mexique  et  à  l'Australie'.  Mais  le  tableau  com- 
paratif des  productions  par  pays  (Tableau  111]  en  j870  et  en 

Tablbau  III. 
Accroissement  de  la  production  de  l'argent  depuis  1870  *. 
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C.-S.  —  Léon  Polieb.  17 


DigitizedbyGoOgIC 


1900,  montre  au  contraire  que  l'accpoissement  est  un  phéno- 
mène absolument  général.  Si  le  Mexique  a  triplé  sa  production 
et  si  les  États-Unis  l'ont  quintuplée,  l'Espagne  et  l'Autriche  l'ont 
doublée,  la  France,  triplée,  l'Allemagne,  quintuplée,  et  l'Italie, 
augmentée  de  20  pour  un. 

C'est  donc  qu'il  doit  exister  une  deuxième  cause  très  générale 
de  l'augmentation  de  la  production.  Elle  est  donnée,  en  efTel. 
par  les  progrès  très  considérables  qui  ont  été  faits  dans  les  pro- 
cédés d'extraclion  de  l'argent  des  minerais  complexes  qui  le  ren- 
ferment. Tous  les  perfeclionnemenlssi  précieux  qui  ont  été  men- 
tionnés dans  la  première  partie  de  celle  étude*  apparaissent  ou 
sont  appliqués  à  partir  de  1860  ou  de  1870.  C'est  alors  qu'aux 
vieux  procédés  d'amalgamation  se  substituent  en  maintes  exploi- 
talions  les  procédés  plus  rapides  et  plus  parfaits  de  Washoë  et  de 
l'amalgamation  en  cliaudières.  C'est  alors  surtout  que  se  perfec- 
tionne te  IrailemcNt  des  minerais  de  plomb,  de  cuivre  et  dezinc 
argentifères.  Les  métbodes  de  pallinsonoage  deviennent  plus 
pratiques.  Le  zingage  esl  découvert  et  se  répand  rapidement; 
l'éleclrolyse  elle-même  apparaît. 

A  l'aide  de  ces  formules  nouvelles,  la  produclion  put  s'ac- 
croitre  de  toutes  parts.  Par  elles,  on  o'eutpas  seulement  en  main 
la  possibilité  technique  d'extraire  des  minerais  jusqu'aux  der- 
nières parcelles  du  métal  précieux,  mais  on  en  eut  surtout  la 
possibilité  économique.  Les  procédés  nouveaux,  en  effet,  grâce 
à  leur  variété,  s'adaptaient  plus  parfaitement  aux  conditions 
spéciales,  techniques  et  locales  de  chaque  entreprise,  et  don- 
naient dès  lors  des  coûts  de  production  qui  permettaient  l'exploi- 
tation effeclive  de  minerais  qu'on  n'aurait  pu  auparavant  traiter. 

La  diminution  du  coût  de  l'exlraclinn  de  l'argent  s'accom- 
plissait d'ailleurs  de  deux  façons  : 

Tout  d'abord  d'une  manière  directe  ;  c'est-à-dire  par  la  baisse 
du  prix  des  manipulations  ou  des  appareils  nécessaires,  ainsi 
que  par  le  rendement  plus  considérable  de  l'exlraclion  poussée 
jusqu'à  l'épuisement  de  toute  la  richesse  argentifère  du  minerai. 

Mais  elle  s'est  produite  aussi  d'une  autre  fa^'on  plus  intéres- 
sante et  dont  les  conséquences,  —  on  le  verra  —  sont  beau- 
coup plus  loinlaines.  De,  ce  que  ces  procédés  nouveaux  permet- 

i  V.  luprà,  pp.  ï»,  239  et  !42. 
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taicnt  ea  effet  de  traiter  avec  succès  des  minerais  très  pauvres 
ou  peu  riches  en  argent,  il  est  résulté  que  l'argent  a'a  plus  été 
l'objet  unique  ou  même  principal  des  opérations  métallurgiques 
d'extraction,  D'unefaçon  beaucoup  plus  régulière  et  beaucoup  plus 
importaûle  qu'autrefois,  l'extraction  de  l'argent  a  accompagné 
celle  du  plomb,  du  cuivre,  du  zioc,  de  l'or;  par  suite,  les  frais 
ie  production,  déjà  diminués  du  fait  des  perfectionnements 
techniquBS,  l'onl  été  encore  parce  qu'au  lieu  de  se  rapporter  à 
un  produit  unique,  ils  se  répartissaient  sur  deux  ou  plusieurs  : 
l'argent,  le  plomb,  le  cuivre,  etc. 

On  est  même  arrivé  à  isoler  pratiquement  l'argent  dans  des  mi- 
nerais où  il  est  dissimulé  en  proportion  si  faible  que  l'argent 
extrait,  par  rapport  à  la  valeur  des  autres  produits,  n'a  plus  été 
qu'un  sous-produit  de  la  fabrication. 

Ainsi,  les  progrès  techniques  des  quarante  dernières  années 
ont  fait  subira  l'indtstriede  l'argent  une  double  transformation  : 
En  premier  lieu  les  quantités  extraites  ont  été  accrues,  indépen- 
damment de  toute  découverte  de  gisements  nouveaux,  grâce  à  la 
perfection  pi  us  grande  des  traitements  métallurgiques.  En  second 
lieu,  le  coût  de  production  de  l'argent,  réduit  déjà  par  les  pro- 
grès techniques  l'a  été  encore  dans  la  plupart  des  cas  parce  que 
le  métal  blanc  est  devenu  un  produit  complémentaire  ou  un 
sous- produit. 

Ces  faits  sont  gros  de  conséquences. 

Ils  sont  importants  au  point  de  vue  de  l'avenir  de  la  produc- 
tion de  l'argent.  Car  du  jour  où  ce  métal  précieux  n'a  plus  été 
l'objet  unique  ou  principal  des  exploitations  minières  qui  le 
produisent,  du  jour  surtout  où  il  a  pu  descendre  au  rang  des 
sous-produiis,  le  frein  à  la  produclîoii  que  pouvait  être  l'avilis- 
sement de  son  prix  a  cessé  d'avoir  une  action  énergique,  et  il  a 
pu  même,  dans  le  second  cas,  cesser  d'avoir  toute  action  sur  la 
production  de  ce  résidu. 

Ces  faits  sont  importants  d'ailleurs  encore  au  point  de  vue  du 
problème  délicat  dt:  la  détermination  des  prix  du  métal-ai^ent, 
car  les  influences  auxquelles  obéit  cette  détermination  ne  sont 
plus  les  mêmes  suivant  qu'il  s'agit  d'un  produit  obtenu  à  titre 
unique  ou  principal,  à  titre  complémentaire  ou  subsidiaire,  ou 
enfin  à  titre  de  sous-produit. 

Il  est  donc  nécessaire  de  savoir  en  quelle  mesure  cette  évolu- 
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lioQ  dans  les  cooditions  de  l'exlraclioo  de  l'argent  s'est  produite, 
c'est-à-dire  dans  que)  les  proportions  la  quanlilé  totale  de  l'argent 
annuellement  extrait  comprend  de  l'ai^eal  produit  k  litre  de 
produit  unique,  ou  simultané,  ou  subsidiaire. 

Malheureusement,  s'il  existe  des  informations  statistiques  suf- 
fisantes pour  totaliser  avec  une  certaine  sûreté  les  quantités  d'ar- 
gent produites  dans  les  différents  pays,  elles  ne  donnent  pas  le 
détail  des  origines  de  l'argent  à  ce  point  de  vue,  en  précisant 
ses  sources  de  production. 

On  trouve  cependant  dans  les  documents  de  la  Commission 
monétaire  mexicaine  le  tableau  suivant 

Tableau  IV. 
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Il  résulterait  de  ce  tableau  que  le  Mexique,  la  Bolivie  et  le 
Pérou  produiraient  k  titre  de  produit  direct  près  de  la  moitié,  et 
pource  dernier  pays  même,  près  des  3/4  de  leur  production  d'ar- 
gent. Dans  d'autres  pays,comme  tes Élats-Unisou  l'Australie, cette 
proportion  tomberait  au-dessous  du  dixième  et  elle  disparaîtrait 
enfin  totalement  dans  les  autres  pays  producteurs,  où  l'argent 
serait  par  suite  toujours  produit  en  même  temps  qu'un  autre 
métal.  En  résumé,  sur  170.000.000  d'onces  environ  que  repré- 
sente actuellement  la  production  mondiale  de  l'argent,  ÎO.OOO.OOO 
à  peine,  soit  moins  de  2S  0/0  seraient  produites  en  qualité  de 
produit  exclusif. 

Mais  ces  chiffres  ne  sont  que  le  résultat  de  pures  évaluations 
et  nous  ne  savons  pas  sur  quelles  bases  on  s'est  appuyé  pour  les 
formuler,  même  grossièrement,  en  chiffres.  Il  n'est  donc  pas  inu- 
tile, à  titre  de  vérification,  de  nous  livrer  parnous-mêmeà  ce  tra- 
vail d'une  détermination  approximative  du  rôle  joué  par  la  pro- 
duction subsidiaire  ou  résiduelle  de  l'argent  dans  la  production 
totale  de  ce  métal. 

Nous  procéderons  de  deux  Façons  : 

En  premier  lieu,  h  l'aide  des  renseignements  statistiques  que 
nous  possédons,  pour  incomplets  qu'ils  soient,  aous  essayerons 
de  déterminer  ou  tout  au  moins  de  nous  faire  une  idée  de  la 
place  prise,  dans  chaque  pays,  par  les  différentes  sources  de  pro- 
duction de  l'argent. 

En  second  lieu,  nous  pourrons  vérifier  ou  compléter  les  résul- 
tats donnés  par  les  précédentes  analyses  par  le  moyen  indirect 
d'une  comparaison  de  la  production  du  |méla1  argent  et  de  la 
production  des  métaux  avec  lesquels  il  se  trouve  te  plus  souvent 
associé. 

t*  Étade  analytique  des  statistiques. 

11  n'y  a  guère,  à  notre  conoaîssance,  qu'un  seul  des  grands 
pays  producteurs  d'argentpourlequel  on  ait  essayé,  depuis  plu- 
sieurs années,  de  déterminer  exactement  e(  directement  les 
quantités  d'argent  produites  en  distinguant  l'origine  minérale  et 
métallurgique  de  leur  production.  C'est  aux  États-Unis  que  cet 
essai  se  poursuit  de  façon  officielle. 

Encore  même  l'analyse  de  ces  sources  de  production  est-elle 
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trèsiDSufSsante.  Les  statistiques  dÏBlingueal, en  effet,  seulemeat 


de  la  production  de  Targeot  : 


en  général  trois  sou: 
a)  Les  quartz. 

bj  Let  minerais  de  plomb  et  argent. 
c)  Let  minerait  de  cuivre  et  argent. 

Or,  assurémeat  ce  n'est  que  grâce  à  une  induction  assez  géné- 
rale, mais  cependant  assez  légitime,  que  l'on  peut  admettre  que 
tout  l'aident  provenant  des  minerais  de  seconde  et  de  troisième 
catégories,  soit  toujours  accompagné,  grâce  aux  méthodes  ac- 
tuelles d'entracUon,  de  production  de  plomb  ou  de  cuivre.  Pour 
le  quartSE  au  contraire,  le  doute  peut  subsister  et  l'on  ne  sait  pas 
si  l'argent  seul  en  est  extrait  ou  s'il  est  joint,  et  en  quelles  pro- 
portions, avec  une  production  d'or. 

Ces  réserves  faites,  voici  le  tableau  discriminatoire  de  la  pro- 
duction de  l'argent  aui  États-Unis,  par  Étal,  en  1(^02. 

Tableau  V. 
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Actuellemeat  doDC,  on  peut  être  fondé  à  penser  que  48, S  0/0, 
de  la  production  de  i'ai^ent  provenant  de  minerais  de  plomb 
argentifère,  et  que  22,1  0/0  de  la  production,  étant  extraits  de 
minerais  de  cuivre,  od  a  un  premier  total  de  70,6  0/0  de  la  pro- 
duction d'argent  aux  Etats-Unis  où  l'argent  n'est  pas  produit 
en  qualité  d'objet  unique  de  l'extraction. 

Reste  le  quartz  :29,4  0/0  de  l'argent  en  provient.  Est-ce  à  titre 
de  produit  unique  ou  associé  avec  l'or? 

Il  est  impossible  de  répondre,  à  l'aide  des  matériaun  dont  nous 
disposons,  à  cette  question.  Cependant  nous  savons  que,  en  1887, 
une  enquête  du  dîreclor  of  the  mint  sur  le  coût  de  production 
des  mines  produisant  directement  et  uniquement  de  l'argent, 
établissait  que  J55  mines  produisaient  une  quantité  de  17. 655. 387 
onces  d'argent  représentant  43  0/0  de  la  production  totale  des 
États-Unis. 

D'autre  part,  nous  avons  le  tableau  suivant,  indiquantvsur 
un  espacede  onze  années,  l'évolution  survenue  dans  tes  rapports 
à  ta  production  totale,  des  sources  diverses  de  l'argent  : 

Tableau  VI. 
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Par  ce  tableau,  on  voit  donc  que  les  rapports  de  la  produc- 
tion de  l'argent  par  source  minérale,  à  la  production  totale  des 
États-Unis,  se  sont  modifiés  au  bénéfice  des  plombs  et  des  cuivres 
argentifères  et  que  la  proportion  de  l'argent  extrait  des  quartz 
qui  était  en  1891  de  49,2  0/0  contre  60,8  0/0  pour  les  autres 
sources,  est  devenue  en  1902  de  29,4  0/0  pour  les  quartz  contre 
70,6  0/0  pour  les  plombs  et  cuivres  argentifères. 

Il  est  permis  de  penser  que  l'article  extrait  des  quartz  ne  con- 
stitue pas  toujours  le  produit  unique  de  leur  traitement  et  que 
les  pour  cent  correspondant  à  cette  origine  ne  se  rapportent  pas  à 
une  production  ayant  l'argent  pour  objet  exclusif.  Dans  les  quartz 
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se  trouvent  le  plus  souvent  associés,  aux  Élals-UDis,  l'argent  et 
l'or,  et  l'examen  du  tableau  précédent  laisse  découvrir  deux  rai- 
sons de  croire  que  l'argent  issu  des  quartz  n'en  dérive  pas  à 
l'heure  actuelle,  à  titre  de  produit  uui'[ue. 

En  effet,  en  suivant  d'année  en  année,  de  1891  à  1902^,  le 
chiffre  des  pour  cent  relatifs  i  cette  source argentifèreon  remar- 
que d'une  part,  de  1891  à  1897,  une  cbute  brusque  de  49,2  0/0  à 
21,3  0/0,  et  d'autre  part,  à  partir  de  1897,  une  reprise  continue 
de  21,3  0/0,  à  29.4  0/0. 

Or,  la  chute  brusque  après  1891,  doit  s'expliquer  très  proba- 
blement par  lachule  rapide  et  définitive  de  la  courbe  des  prix 
de  l'argenlqui  commence  en  1890  et  avec  laquelle  elle  coïncide'. 
Cela  signifierait,  à  mon  sens,  que  l'avilissement  de  la  valeur  de 
l'argent  a  dû  provoquer,  à  partir  de  1891,  la  fermeture  des 
exploitations  de  quartz  uniquement  argentifères.  Dès  lors,  le 
pour  cent  réduit  relatif  à  l'argent  des  quartz  correspondrait  à 
des  quartz  traités  en  même  temps  pour  l'argent  et  pour  l'or. 

Cette  déduction  se  trouve  d'ailleurs  appuyée  par  noire  seconde 
remarque.  La  croissance  continue,  pour  le  quartz,  des  pour  cent 
de  1897  k  1902,  correspond  k  une  augmentation  continue  dans 
le  chiffre  de  la  production  aurifère  des  Ëtals-Unis,  qui  est  passé 
pendant  celle  périodi'  Je  2.774.935  onces  à  3.870.000  onces,  sur 
lesquelles,  3.300.000  t>nces  environ. provenaient  des  quartz  et 
seulement  600.000  onces  environ  des  placers. 

On  peut  donc  admettre  que  la  plupart  des  exploitations  de 
quarlz  argentifères  sont  en  même  temps  aujourd'hui  des  exploi- 
tations de  quartz  aurifères.  Sans  doute  l'importance  respective  de 
l'un  et  de  l'autre  des  deux  métaux  précieux  dans  ces  exploita- 
tions doit  être  fort  variable  :  quelques  cbiffres  nous  permettent 
de  le  soupçonner.  C'est  ainsi  que  le  Colorado  qui  tire  des  quartz 
3.476.192  onces  d'argent,  en  tire  aussi  1.348.046  onces  d'or.  La 
Californie  donne  même  la  proportion  de  612.000  onces  d'or 
contre  168.000  onces  d'argent  issues  des  quartz.  Mais,  en  revan- 
che, le  Montana,  pour  i.160.000  onces  d'argent,  ne  donne  que 
191.000  onces  d'or  tirées  des  quartz,  et  le  Texas  a  même  des 
quartz  strictement  argentifères  qui  produisent  146.000  onces. 

L'argent  est  donc  tiré  du  quartz,  tantôt  à  titre  unique  ou  prin- 

■  V.  infrà,  diagramme,  p.  2TS. 
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cipal,  tantôt  à  titre  complémentaire  et  taatôt  comme  sous-pro- 
duit. Comme  pour  l'argeat  estrait  des  mioerais  de  plomb  ^l  de 
cuivre,  les  deux  derniers  cas  sont  vraisemblablement  les  plus 
fréquents,  et  le  chilTre  de  la  commission  mexicaine  qui  fixe  au 
onzième  de  la  production  des  Étals-Unis,  la  quantité  d'argeol 
qui  y  possède  encore  la  qualité  de  produit  unique  principal, 
parait  somme  toute  assez  admissible. 


En  ce  qui  concerne  (e  Mexique,  les  chiffres  de  la  commission 
monétaire  mexicaine  ont  été  certainement  établis  avec  les  élé- 
ments les  plus  complets  qu'il  fût  possible  d'obtenir.  Les  annexes 
du  rapport  de  la  2*  sous-commission  nous  donnent  d'ailleurs  sans 
doute,  au  moins  en  partie,  les  éléments  qui  ont  pu  servir  de  base 
à  son  évaluation  de  la  production  non  subsidiaire  de  l'argent. 
Ils  sont  évidemment  très  insuffisants  pour  calculer  avec  exacti- 
tude la  proportion  relative  des  quantités  d'argent  produites  en 
qualité  de  produitunique  ou  essentiel  et  en  qualité  de  produit  ac- 
cessoire ou  subsidiaire,  mais  ils  permettent  cependant  de  juger 
la  valeur  du  chiffre  d'évaluation  que  l'on  a  vu  précédemment. 
Nous  trouvons  tout  d'abord,  dans  les  annexes  de  la  deuxième 
sous-commission,  le  tableau  suivant  : 
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Si  l'on  recherche  et  si  l'on  totalise  dans  ce  tableau  tes  quan- 
tités d'ai^eat  produit  seul  ou  avec  les  quantités  négligeables 
d'autres  métaus,  on  trouve  tout  d'abord,  les  34.280  kilogrammes 
d'argent  produit  seul;  puis,  les  19.778  kilogrammes  d'argent 
produit  avec  du  cuivre  ((71  tonoes  =  quantité  négligeable);  et 
enfin,  les  21.973  kilogrammes  d'argent  en  conjonction  avec  du 
cuivre  et  du  plomb  (resp.  210  et  513  tonnes  =  quantité  négligea- 
ble). Cela  fait  un  total  de  76.031  kilogrammes  d'argent  produit 
à  titre  principal,  ce  qui,  rapporté  au  total  du  tableau  pour  l'ar- 
gent (590.604  kilog.)  donne  une  proportion  inférieure  à  1/7. 

Ainsi,  d'après  les  chiffres  précédents,  le  rapport  de  la  produc- 
tion purement  argentifère  à  la  production  mixte  d'ai^ent  et 
d'autres  métaux  serait  inférieur  à  1/7.  Mais  les  chiffres  qui  nous 
amènent  à  ce  résultat  sont  ceux  d'une  enquête  incomplète,  ne 


Tableau  VIll. 
Production  aa  Mexique,  en  1901,  des  mines  d'argent,  ou  d'ar- 
gent uni  d.  d'autres  métaux,  classifiée  par  métaux  contenue 
dans  les  minerais. 
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<lonDant  les  statistiques  que  d'uD  aombre  assez  restreiol  d'ex- 
ploitations miDières,  et  ils  sont  incapables  de  nous  renseigner 
suffisammenl. 

Nous  pouvons  alors  avoir  recours  à  un  autre  tableau  (Ta- 
bleau VIII)  qui  donne  les  chiffres  globaux  de  la  production,  au 
Mexique,  des  minerais  argentifères  proprement  dits  (argent  na- 
tif, sulfuré  ou  chloruré)  ou  des  minerais  d'argent  uoi  à  d'autres 
métaux,  classiliés  suivant  les  métaux  contenus  dans  ces  mine- 
rais. Ce  tableau  ne  donne  il  est  vrai  que  les  quantités  brutes  de 
chacun  des  minerais  produits,  sans  détailler  les  quantités  rela- 
tives de  chacun  des  métaux  divers  qui  entrent  dans  leur  com- 
position et  qui  en  peuvent  être  extraits. 

Mais  la  même  série  d'annexés  statistiques  nous  fournit  un 
autre  tableau  qui,  rapproché  du  précédent,  en  donne  la  clef 
au  point  de  vue  qui  nous  intéresse.  Ce  tableau  nous  donne  en 
effet  la  proportion  en  millièmes  des  métaux  précieux  et  autres 
contenus  dans  chacune  des  espèces  de  minerais  dont  nous  avons 
plus  haut  les  productions  globales.  11  est  vrai  que  ce  cal- 
cul est  fait  pour  les  minerais  produits  en  1902,  tandis  que  le 
tableau  précédent  donne  les  quantités  produites  en  1901.  Mais 
les  proportions  n'ont  pas  dû  changer  de  façon  appréciable  d'une 
année  k  l'autre,  et  dos  déductions  seront,  somme  toute,  d'une 
approximation  suffisante. 

Voici  ce  tableau. 

Tableau  IX. 
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Il  en  résulte  que  les  minerais  d'argent  et  cuivre  sont  les  seuls 
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flans  lesquels  l'argent  coaslitue  un  élémeol  netlement  prédomi- 
nant en  valeur  puisque  sur  une  quantité  totale  métallique  de 
1.000  kilogrammes  on  a,  suivant  les  proportions  ci-dessus,  8^7 
kilogrammes  de  cuivre  (=  à  1  fr.  50  le  kilog.,  1.3iS  fr.  50)  et 
103  kilog.  d'argent  d'une  valeur,  à  80  francs  le  kilog.,  de 
8.240  francs. 

A  celle  catégorie  de  minçraî  argeatifère  on  peut  cependant 
ajouterencore,  outre  bien  entendu  ceuic  où  n'existe  que  l'argent, 
les  minerais  d'argent  et  fer  et  d'argent  et  antimoine  indiqués^ 
au  tableau  de  productions  globales,  cl  dont  la  valeur  révèle  une 
proportion  nettement  dominante  d'argent. 

On  aura  donc  à  attrihuer  à  la  production  proprement  argea- 
tifcre  : 

!•  Minerai  d'argent 377.741.206  kilos. 

2«  —  et  enivre 54.418.723      - 

3*  —  atfer 21.341.594      — 

4"  —  et  antimoine 246.000      — 

Total 453.747.523      — 


Rapporté  au  total  de  la  production  des  minerais  argentifères, 
ce  chiffre  nous  donne  pour  la  production  proprement  argentifère 
une  proportionun  peu  inférieure  àI/5.Mais  il  ues'agitque  d'un 
rapport  au  point  de  vue  des  quantités  brutes  de  minerais,  ce  qui 
ne  donne  pas  forcément  uu  résultat  exact  au  point  de  vue  de  la 
production  effective  de  l'argent.  Il  faut,  si  on  veut  obtenir  celui- 
ci,  rapporter  la  valeur  globale  de  ces  minerais  proprement 
argentifères  à  la  valeur  totale  de  la  production  d'argent  du 
Mexique. 

Or,  la  valeur  totale  de  la  production  mexicaine  d'argent  en 
1901  a  été  de  79.661.385  pesos.  D'autre  part,  la  valeur  des  mi- 
nerais d'argent  dont  nous  avons  fait  le  total,  en  quantité,  est 
de  : 

!•  Minerai  d'argent..... 12.928,733 

2»  —  et  cuivre 1 .  149. 790 

3»  —  et  fer 672.402 

4*  —  et  antimoine 19.680 

14.670.605  p«Gna. 

Chiffre  qui,  rapporté  au  total  de  la  production  d'ai^ent,  donne 
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toujours  une  proportion  un  peu  inférieure  ki/o  pour  la  produc- 
Uoa  d'argent  à  titre  de  produit  principal. 

On  peut  donc  considérer,  en  tin  de  compte,  que  l'évaluation 
donnée  par  la  commission  mexicaine,  qui  est  inférieure  à  1/2, 
«st  extrêmement  modérée  et  se  lient  certainement  au-dessous  de 
la  réalité  :  la  plus  grande  partie  de  la  production  argentirère 
mexicaine  est  une  production  mixte  dans  laquelle  l'argent  in- 
tervient soit  à  titre  de  produit  complémentaire,  soit  même  par- 
fois à  litre  de  sous-produit. 

En  dehors  du  Mexique  et  des  États-Unis,  nous  ne  trouvons 
malheureusement  pas  des  renseignements  statistiques  aussi  nom- 
breux qui  nous  permettent  de  donner  des  éléments  chiffrés  pour 
une  détermination  des  ongioes  minéralogiquea  de  l'argent. 
Ainsi,  pour  la  Bolivie,  pour  le  Pérou  et  pour  le  Chili,  nous  n'a- 
vons pu  avoir  aucun  document  permettant  de  contrôler  l'exac- 
titude des  évaluatioDS  mexicaines.  Celles-ci  attribuent  dans 
chacun  de  ces  pays,  une  place  importante  auxquantités  d'ai^ent 
produit  à  litre  principal  '  :  les  2/3  environ  de  la  production 
totale,  au  Pérou  et  1/3  environ  en  Bolivie.  Ces  proportions  n'ont 
d'ailleurs  rien  d'étonnant  puisque  nous  savons  que  l'argent  se 
présente  le  plus  souvent  dans  ces  pays  de  l'Amérique  du  Sud 
sous  la  forme  de  minerais  d'argent  chloruré  ou  d'argent  sulfuré 
et  qu'on  y  emploie  la  voie  humide  de  l'amalgamation,  exclusive 
de  l'extraction  du  plomb*. 

En  Australie,  la  statistique  mexicaine  évalue  à  1.000.000 
d'onces,  sur  une  production  totale  de  12  ou  13.000.000  d'onces, 
la  quantité  d'argent  produit  à  titre  principal.  Ici  encore  les  chif- 
fres détaillés  manquent.  Toutefois  nous  savons  que  les  mines 
d'argent  proprement  dites  sont  fort  rares.  Dans  la  Nouvelle- 
Galles  du  Sud,  qui  est  la  région  argentifère  par  excellence  de 
l'Australie,  la  mine  de  Broken-hill  est  à  la  fois  productive  de 
plomb  et  d'argent  —  et  elle  donne  à  elle  seule  la  moitié  de  la 
producliou  australienne. 

Voici  un  aperçu  du  rapport  des  deux  métaux  dans  celte  exploi- 
tation : 

«  V.  TABLEAU  IV.  mp>-à,  p.  860. 
'  V.  supi-à.  pp.  230, 244  et  245. 
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Si  l'oo  veul  comparer  l'importance  des  deiii  productions  par 
leurs  valeurs  respectives,  on  s'aperçoit  que,  aui  cours  mojeos 
correspondants,  le  semestre  se  terminant  au  30  novembre  1899 
donnait  environ  7.800.000  francs,  aussi  bien  pour  le  plomb  que 
pour  l'argenl.  Pour  le  semestre  se  terminant  au  31  mai  1903, 
on  obtenait  7.000.000  francs  environ  pour  Pargent  et  9.100.000 
francs  pour  le  plomb.  On  voit  donc  que  l'argent  ne  peut,  dans 
cette  exploitation,  être  considéré  comme  produit  è  titre  princi* 
pal,  et  que  son  importance  tend  même  à  diminuer  au  profit  de 
celle  du  plomb. 

Dans  les  deux  autres  provinces  australiennes  productrices  d'ar- 
gent (Oueensland  et  Tasniaoie),  celui-ci  se  trouve  presque  tou- 
jours sous  forme  de  cuivre  ou  de  plomb  argentifère.  Le  plomb 
est  toujours  en  quantités  considérables.  Au  Oueensland,  une 
seule  mine  (The  Silver  Spur  Mine  at  Texas)  dans  le  district  de 
Slanthorpe  mérite  proprement  le  nom  de  mine  d'argent.  Toutes 
les  autres  ne  produiseQt  lo  métal  blanc  que  comme  sous-produit 
de  l'or  ou  du  cuivre*.  Encore  même  faut-il  remarquer  que 
dans  la  Silver  Spur  Mine  at  Texas,  la  production  se  composait 
comme  il  suit  pour  l'année  1902  :  77.399  onces  d'argent,  i  1 1  onces, 
d'or,  44,25  tonnes  de  cuivre  et  50  tonnes  de  plomb'.  La  va- 

1  Hrport  of  U,e  DirtcloT  of  the  Mini.  Wssbinglon,  1903,  p.  279. 
*  /i'jiort  of  the  Dirfctor  of  Ihe   Uint  upon   the   Production  of  ihe  preûou* 
MeCaU.  Washington,  1903,  p.  878. 
'  Ibid. 
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leur,  au  cours  de  l'année  donnait  environ  190.000  francs  d'ar- 
gent et  96.000  francs  pour  les  autres  métaux. 

Il  parait  donc  exact  de  dire  que  tout  l'argent  australien  est 
produite  titre  de  produit  complémentaire  ou  de  sous-produit; 
et  ici  encore,  les  évaluations  du  tableau  IV  paraissent  avoir  at- 
tribué une  place  plutôt  excessive  h  la  quantité  d'argent  extrait 
comme  produit  principal. 

Nous  serions  donc  vraisemblablement  amené  à  la  même  con- 
clusion en  ce  qui  concerne  les  autres  principaux  pays  producteurs 
d'argent  si  nous  étudiions  les  éléments  de  leur  production.  Mais 
les  renseignements  statistiques  nécessaires  nous  ont  fait  défaut. 

2°  Étude  synthétique  des  courbes. 

L'analyse  attentive  des  éléments  statistiques  dont  nous  avons 
pu  disposer,  nous  a  amené  à  la  conclusion  que  les  évaluations 
de  la  commission  monétaire  mexicaine,  en  ce  qui  concerne  le 
chiffre  de  la  production  de  l'argent  à  titre  complémentaire  ou 
subsidiaire,  étaient  assez  vraisemblables  et  plutôt  inférieures  à  la 
réalité.  Pour  le  Mexique,  nos  inductions  nous  ont  fait  douter  de 
la  possibilité  d'admettre  que  la  moitié  eoviron  de  la  production 
argentifère  fût  due  ù  des  mines  donnant  exclusivement  de  l'ar- 
gent Pour  les  États-Unis  le  chiffre  de  5.000.000  d'onces  attribué 
à  la  production  exclusive  de  l'argent  parait  aussi  exagéré  ;  des 
renseignements  personnels  qui  m'ont  été  fournis  par  l'Améri- 
cain Smelting  and  Refining  Company  sont  beaucoup  plus  caté- 
goriques et  affirment  que  la  production  de  l'argent  à  titre  de 
produit  unique  n'existe  plus  aux  États-Unis,  le  prix  de  l'ar- 
gent n'étant  plus  assez  rémunérateur  pour  en  permettre  le  trai- 
tement. 

iMaiss'il  en  est  ainsi,  il  doit  y  avoir  entre  la  production  de  l'ar- 
gent et  celle  des  métaux  auxquels  il  se  trouve  le  plus  communé- 
ment uni,  une  liaison  statistique  très  étroite.  Celle-ci  doit  setra- 
duire,  dans  une  interprétation  graphique  des  chiO'res  des  pro- 
ductions parallèles  de  ces  métaux,  par  un  synchronisme  plus  ou 
moins  accentué  des  courbes  de  l'argent  et  des  autres  métaux 
(plomb  et  cuivre).  Et  nous  sommes,  par  conséquent,  en  possession 
d'un  instrument  de  vériGcation  synthétique  de  l'exactitude  de 
DOS  recherches  antérieures. 
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Nous  alIoDs  donc  successivemeal  tracer  les  courbes  ai^eol  et 
plomb,  argent  et  cuivre,  pour  les  Étals-Uais  d'abord,  puis  pour 
la  production  mondiale. 

Les  productions  comparées  de  l'argent  et  du  plomb  aux  États- 
Unis  depuis  1860  donnent  le  tableau  graphique  suivant  : 


t 

(\ 

y\ 

K 

1 

A 

/, 

/ 

/ 

^ 

/■-'' 

ei 

r 

/j 

V 

./ 

/ 

j 

in  de  l'ugcDt  u  pimliKtiiia  di 


>u  ëult-Uaii.  Sis 


On  ne  peut  manquer,  dans  l'ensemble,  d'ôtre  frappé  du  paral- 
lélisme étroit  de  ces  courbes  au  moins  jusqu'en  1896.  Dès  le  pre- 
mier abord,  la  corrélation  entre  les  deux- productions  apparaît 
avec  une  grande  nellelé.  Il  est  bon  toutefois  de  serrer  d'un  peu 
près  l'inleprétalion  de  ces  données  grapbiques. 
Cinq  caractéristiques  essentielles  peuvent  être  dégagées  : 
1°  L'ascension  rapide  et  décisive  des  courbes  de  la  production 
argent  et  plomb  commence  simultanément  vers  1870.  Or,  il  con- 
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vient  ici  de  rappeler  que  c'est  vers  cette  époque  que  s'ialrodui- 
sent  ou  que  se  répaodeat  dans  la  métallurgie  de  l'ai^enl  les 
procédés  perfectionnés  d'extraction  tels  que  pallinsonnage  mé- 
canique et  zingage.  Cette  ascension  simultanée  constitue  donc 
à  la  fois  une  preuve  de  l'influence  de  ces  procédés  nouveaux  sur 
la  quantité  d'argent  produite  et  sur  la  liaison  désormais  plus 
étroite  entre  la  production  de  l'argent  etcelle  du  plomb,  grâce 
à  la  possibilité  d'extraire  l'argent  des  minerais  plombeux  à  très 
faible  teneur. 

2°  Après  un  léger  palier  commun  aux  deux  courbes  et  coupé 
de  quelques  perturbations  non  concordantes  de  1875  à  J880, 
une  reprise  très  nette  et  simultanée  se  produit  pour  les  deux  mé- 
taux en  18S0. 

Z"  L'année  1892  marque  pour  les  deux  courbes  un  sommet 
commua  très  remarquable,  car  il  est  précédé  et  suivi  de  deux 
mouvements  decroissanceet  de  décroissance  très  rigoureusement 
liés. 

4°  Après  la  chute  postérieure  à  1892,  qui  atteint  son  point  le 
plus  bas  en  1894  pour  l'argent  et  en  1895  pour  le  plomb,  une 
reprise  commune  se  produit,  mais  que  l'argent  ne  suit  que  jus- 
qu'à 1896. 

5°  A  partir  de  cette  date,  en  effet,  le  parallélisme  cesse.  La 
production  du  plomb  continue  à  se  traduire  par  une  courbe  très 
rapidement  ascendante;  la  courbe  de  l'argent  au  contraire 
oscille  faiblement  autour  d'un  axe  horizontal.  Voilà  qui  paraît 
compromettre  assez  gravement  la  thèse  de  ta  liaison  des  produc- 
tions argent  et  plomb,  et  par  suite,  la  thèse  plus  générale  et 
plus  importante  de  la  prédominance  de  la  production  complé- 
mentaire ou  subsidiaire  de  l'argent. 

H  n'en  est  rien  cependant.  A  notre  avis,  au  contraire,  cette 
divergence  graphique  momentanée  renforce  la  thèse  en  ques- 
tion. 

Quelle  peut  être,  en  effet,  la  cause  de  cet  arrêt  dans  la  produc- 
tion de  l'argent  aux  États-Unis?  Pour  l'expliquer,  il  faut  sans 
aucun  doute  se  reporter  à  la  courbe  des  prix  de  l'argent  {V. 
Diagramme,  p.  290).  On  y  verra  que  les  années  1890  à  1894  mar- 
quent une  chute  terrible  de  la  valeur  de  l'argent.  Un  certain  nom- 
bre de  mines  d'argent  proprement  dites  durent  donc  se  fermer. 
D'autres  fermetures  encore  suivirent  et  en  plus  grand  nombre 
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après  la  Dourelle  cbute  de  1897  qui  est  pins  profonde  el  qui  pa- 
raît définitive. 

Mais  l'eff'et  iacooteslable  de  ces  Termetures  saccessÎTes  qai 
font  disparaître  des  exploilatioDs  où  l'aident  seal  était  produit, 
pour  laisser  au  coolraire  subsister  les  exploitations  mixtes,  est 
de  rendre  plus  étroite  la  liaison  des  chiffres  de  la  produclioD 
d'argent  et  delà  production  de  plomb.  t)t  si  cette  liaison  disparaît 
i  l'œil  sur  le  tableau  graphique,  c'est  que  la  diminution  abso- 
lue de  la  production  argent  vient  en  contrarier  la  manifestation. 

En  d'autres  termes,  tandis  que  la  courbe  du  plomb  continue 
sa  marcbe  ascendante,  la  courbe  de  l'argent  se  trouve  subir  un 
affaissement  momentané,  parce  que  l'élémenl  composant  de 
celte  courbe  donné  par  tes  mines  d'argent  proprement  dites  se 
trouve  fortement  réduit.  Mais  la  liaison  entre  la  production  de 
l'argent  et  celle  du  plomb  existe  cependant  toujours  en  puissance. 
Des  symptômes  révélateurs  en  existent  dans  les  deux  dernières 
années  de  nos  courbes:  J 899  marque  une  légère  dépression  com- 
mune et  1900  une  reprise.  Nous  n'avons  malheureusement  pas 
pu  nous  procurer  les  chiffres  de  la  production  ploinbifère  pour 
les  années  suivantes. 

Si  nous  considérons  maintenant  la  production  de  l'argent 
dans  ses  rapporls  avec  la  production  du  cuivre  aux  Elats-Unis, 
nous  serons  loin  de  découvrir  des  symptômes  aussi  précis  d'un 
rapport  de  dépendance  que  pour  le  cas  de  l'argent  et  du  plomb. 
A  vrai  dire  même  nous  ne  trouverons  dans  le  rapprochement 
des  courber,  en  dehors  de  leur  corres|iondance  ascensionnelle, 
aucune  de  ces  carariéristiques  qui  permettent  avec  quelque  cer- 
titude d'affirmer  l'existence  de  rapports  entre  deux  phénomènes. 
Gela  n'a  rien  d'ail  leurs,  en  l'espèce,  qui  doive  nous  surprendre.  La 
production  du  cuivre  jointe  à  celle  de  l'argrnt  est  beaucoup  moins 
abondante  et  moins  fréquente  que  celle  des  plombs  argentifères. 
D'après  le  tableau  que  nous  avons  donné  plus  haut  (V.  tableau  VI) 
l'argi-nt  exlraitdes  minerais  de  cuivre  n'entre  dans  le  chiffre  do 
la  production  argentifère  totale  des  l^lats-L'nis  que  dans  la  pro- 
portion de  22,1  0/0,  en  1902,  tandis  que  l'argent  extrait  du  plomb 
donne  48,8  0/0.  Ces  proportions  s'abaissent  même  à  21,8  0/0 
pour  le  cuivre,  coutre  .*)0,8  0/0  pour  le  plomb  en  1900,  el  à  10,2 
0/0  pour  le  cuivre,  contre  40,6  0/0  pour  le  plomb  en  1891. 
La  rapport,  très  faible  il  y  a  treize  ans,  tend  donc  à  augmenter 
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au  béaédcedu  cuÏTre,  mais  il  est  encore  beaucoup  moins  im- 
portant que  celui  du  plomb  à  l'argent. 
Aussi  avons-nous  le  graphique  suivant  : 
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La  comparaison  graphique  de  la  production  de  l'argent  et  de 
la  productioD  du  cuivre  dans  le  monde  ne  donne  aussi  que  dès 
concordances  1res  générales  et  peti  ou  pas  de  caractérisUques. 
II  est  d'ailleurs  logique  qu'il  en  soit  ainsi,  car  la  proportion  du 
cuivre  et  par  conséquent  de  l'argent  extrait  des  pyrites  cupri- 


Prgduct) 
(i'Araent  i 
mmm 
d'onces 


N 

800. 

/ 

'''/^ 

775 

725 

S?5 

ir^ 

SZS 

; 

/ 

g 

/ 
1 

/ 

57S 

i 

SZS 

h 

SOO 

1} 

■ 

4-7S 

d  onces      ^^^^^'*^^s.-^<nv^ 


-  CourlM  de  b  proliclkn  de  TArgaiil. 


fères  est  beaucoup  plus  importante  aux  États-Unis  que  dans  au- 
cun autre  pays  du  monde. 

Mais  si  l'on  revient,  au  point  de  vue  mondial,  au  rapproche- 
ment des  courbes  de  la  production  argentifère  et  de  la  produc- 
tion plombifère,  on  constate  de  nouveau,  comme  dans  le  cas  du 
tableau  graphique  similaire  se  rapportant  ù  la  production  des 
Ëtats-Uois,  que  les  coicordances  de  ces  deux  productions  sont 
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révélées  par  un  certain  nombre  de  caractéristiques  assez  préci- 
ses. 

C'est  ainsi  que,  en  dehors  de  raccroissement  simultané  géné- 
ral des  deux  productions,  on  peut  remarquer  de  1889  à  1890,  un 
large  alTaissement  de  la  production  du  plomb  correspondant  à 
une  pente  plus  adoucie  de  la  courbe  ascendante  de  l'argent; 
en  1892  cl  1893,  un  sommet  commun  suivi  d'une  cliute  com- 
mune en  1894.  Après  cette  date,  le  même  phénomène  de  la  sta- 
bilisation relative  de  la  production  argent,  tandis  quese  poursuit 
l'ascension  de  la  producliou  du  plomb,  se  reproduit  pour  les 
chiffres  mondiaux  comme  pourceux  des  Ëtats-Uois.  La  raison  en 
est  la  même.  L'effondrement  des  cours  de  l'arf^ent  ayantdù  pro- 
duire des  fermetures  de  mines  d'argent  proprement  dites,  celte 
diminution  de  production  vint  contrarier  la  marche  ascendante 
de  la  courbe  qui,  toutes  choses  égales  d'ailleurs,  aurait  sans 
doute  continué  à  suivre  celle  de  la  production  du  plomb.  Du 
reste,  les  années  1898,  1899  et  1900,  nous  donnent  les  traces  peu 
douteuses  d'un  synchronisme  assez  marqué  entre  les  deux  pro- 
ductions. 

Malgré  tout,  cependant,  il  est  incontestable  que  le  parallé- 
lisme de  la  production  de  l'arçent  et  de  celle  du  plomb  est  beau- 
coup moins  saisissant  en  ce  qui  concerne  la  production  mondiale 
que  pour  celle  des  États-Unis.  Sans  doute  cette  concordance 
moindre  s'explique  par  l'intervention,  lorsqu'il  s'agit  de  chif- 
fres globaux,  des  quantités  d'argent  produites  à  titre  principal 
comme  au  Mexique  et  dans  l'Amérique  du  Sud  et  vraisemblable- 
ment aussi  par  des  chiffres  moins  sûrs. 


Malgré  qu'il  ne  soit  guère  plus  possible  de  douter  qu'il  y  ait 
entre  la  production  de  l'argent  el  celle  du  plomb  des  rapports 
extrêmement  étroits,  nous  pouvons  encore  essayer  de  saisir  ces 
rapports  par  un  troisième  moyen  qui  est  :  le  rapprochement  des 
prix  de  l'argent,  des  prix  du  plomb,  et  de  ceux  du  cuivre,  et 
l'élude  de  leurs  variations  respectives. 

Or,  celte  nouvelle  expérience  va  nous  donner  une  confirma- 
tion tout  à  fait  frappante  de  l'hypothèse. 

Considérons,  en  effet,  le  diagramme  ci-joint  qui  traduit  en 
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courbes  graphiques  tes  variatious  des  prix  de  l'argent,  du 
plomb  et  du  cuivre.  Il  est  impossible,  à  partirde  1875,  moraeot 
où  commeuce,  gr&ce  à  la  démoastratioa  de  l'argent,  un  régime 
de  libre  établissement  de  ses  cours,  de  n'être  pas  frappé  par  le 
synchronisme  de  ces  courbes. 

On  y  distingue  en  particulier  les  caractéristiques  suivantes  : 
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Relaliou  des  prii  d*  l'i^enl,  do  plomb  <t  du  Nilire. 

1"  Les  années  1880  à  1882  qui  sont  des  années  de  hausse  con- . 
sidérable  du  plomb  et  du  cuivre,  sont  aussi  des  années  de  relè- 
vement ou  de  soutien  des  cours  de  l'argent  qui  interrompt  mo- 
mentanément sa  chute;  ^ 

2'  Les  années  1882  à  1885  donnent  un  fléchissemenlsimullané 
pour  les  trois  métaux. 
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3°  L'année  1890  marque  un  sommet  commun  pour  les  trois 
métaux'. 

4'  A  partir  de  1890  on  conslale  une  dépression  commune  Irès 
profonde  qui  atteint  son  maximum  en  1894  et  qui  est  suivie 
d'un  relèvement  commun.  Toutefois,  l'argent  ne  suit  ce  relève- 
ment des  cours  du  plomb  et  du  cuivre  que  d'une  façon  secon- 
daire. Il  est  entraîné  par  un  mouvement  général  d'aiïaissemenl. 
Maison  verra,  à  la  fin  de  cette  étude,  que  le  priii  de  l'argenl, 
dans  ses  variations  principales  parait  obéir  aux  influences  d'un 
autre  facteur,  —  la  production  de  l'or,  —  et  que  seules  ses  va- 
rialioDs  secondaires  sont  en  relation  avec  les  cours  des  métaux 
dont  il  est  un  produit  complémentaire  ou  un  sous-produit.  Or, 
cette  influence  de  la  production  d'or  s'est  faît'sentir  surtout  à 
partir  de  1890,  et  voilà  pourquoi,  après  1894,  l'argent  ne  suit 
que  de  loin,  et  comme  en  sourdine,  les  relèvements  du  plomb  et 
du  cuivre. 

Pour  rendre,  au  reste,  encore  plus  évidentes,  et  indéniables  les 
relations  qui  existent  en  Ire  les  cours  de  l'argent  et  ceux  du  plomb, 
nous  donnons  encore  un  tableau  graphique  des  variations  men- 
stielles  des  prix  de  ces  deux  métaux  de  1895  à  1901.  On  verra 
que  la  liaison  est  presque  absolue  et  rigoureuse.        ' 

Le  mouvement  propre  de  la  courbe  de  l'arg'ent  se  fait  dans 
le  sens  d'un  fléchissement  particulièrement  visible,  sur  ce  dia- 
gramme, de  juin  1896  à  septembre  1897.  Il  faut  en  faire  abstrac- 
tion: Il  apparaît  alors  que  les  oscillations  de  Ja  courbe  des  prix' 
du  plomb  sont  suivies  très  exactement  par  la  courbe  des  prix  de 
l'argent,  acec  un  léfjf.r  retard. 

Ces  constatations  sont  intéressantes.  Elles  sont  d'autant  plus 
à  retenir  qu'elles  s'opposent  à  une  tbèse  que  j'ai  vu  exprimer  à 
deux  reprises  et  qui  provient  moins  de  l'observation  des  faits 
que  d'une  conception  a  priori  séduisante,  mais  radicalement 
fausse*. 

'  La  brusque  Tsrialion  des  cours  de  cuiïro  on  1888^  n'est  pis  suivie  par  l'ar- 
gent parce  qu'elle  a  pour  cause  un  mouvement  arliSciel  et  l'oudrojaut  d«  spécula- 
lion  (S;ndicat  de!  cuivras  de  Secrâtan). 

*  V.  Report  on  the  InlroducUon  of  Ihe  Gold- Exchange  Standard  into  China 
and  other  sUver-uning  countriea  (Commission  on  intemalional  Ëichange).  ■Was- 
hington, 1903,  pp.  121  et  s,,  et  aussi  Estudia  aobre  la  plata  en  nu  relacionei  cou 
los  lUUmoi  moneiarios  por  la  comùion  mexîcana  de  eambios  intfrnationaltt 
p.  20  et  tableaux  tS  et  47. 
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Voici  comment  on  l'énonce  :  A  mesure  tjue  le  prix  de  l'argent 
est  allé  en  s'abaissanl,  \es  prix  des  métaux  produits  en  connexion 
avec  le  métal  blanc  soilt  allés  en  s'élevant  continuellement. 
Ainsi,  par  exemple,  dans  une  eiploifatiou  qui  produit  en  même 
temps  du  cuivre  et  de  l'argent,  si  le  prix  de  l'argent  tend  ft 
baisser,  celui  du  cuivre  tend  à  hausser,  et  réciproquement.  Si 
les  prix  du  plomb,  du  cuivre  et  du  zinc,  ajoute-t-on,  n'étaient 
pas  aujourd'hui  plus  hauts  qu'auparavant,  il  est  probable  que  la 
production  de  l'argent  n'aurait  pas  pu  se  maintenir,  par  suite  de 
l'impossibilité  où  auraient  été  les  exploitations  de  faire  leurs 
frais. 

Et,  à  l'appui  de  cette  thèse,  pour  montrer  la  marche  ascen- 
sionnelle des  cours  des  trois  métaux  argentifères,  on  produit  le 
tableau  suivant  : 

Tableau  Xi. 


MÉTAUX. 

LONDBES 

— "« 

mt-ae. 

18»9...0S. 

ies6-M. 

18DÏ-11HM, 

ti.  d. 

m/^i 

S    5.30 

S  '  " 

Ce  tableau  montre  en  effet  qu'il  y  a  eu  entre  1895  et  1902  une 
hausse  générale  des  cours  du  plomb,  du  cuivre  et  du  xinc  aussi 
bien  à  Londres  qu'à  New- York.  D'autre  part,  on  sait  que,  pen- 
dant la  même  période,  l'argent  a  baissé  de  valeur,  passant  de 
65  cents  environ  à  52  cents  par  once.  La  démonstration  paraît 
acquise. 

Eu  réalité  il  n'en  est  rien.  Il  n'y  a  là  qu'une  illusion  prove- 
nant de  ce  que  la  période  envisagée  est  trop  courte  et  arbitraire- 
ment choisie,  et  surtout  de  ce  que  l'on  donne,  au  lieu  des  cours 
moyens  année  par  année,  une  moyenne  qui  porte  sur  quatre  an- 
nées et  qui  dissimule  ainsi  des  variations  annuelles  très  impor- 
tantes. C'est  ce  qui  apparaît  immédialemenl  si  au  tableau  précé- 
dent on  substitue  celui  des  moyennes  annuelles  pour  chacun  de 
ces  métaux  pendant  la  période  1895-1902, 
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Tableau  XH. 


ASSÉE3. 

(oudm 

ÏLotHlTM. 

lOODM 

kLo-draL 

ZIKC 

IM» 

1W« 

IMT 

18»B     

11.  ï.  1 

«.1>.  I 
M.IB.  1 
«».  ».  T 
II.W.  7 
TI.ll.  « 

H. 11.   » 

U.\7  — 
K.II.U 

"*» 

Ces  chiffres  permettent  de  voir  que  les  prix  des  trois  métaui 
se  sont  élevés  depuis  1895  vers  un  maximum  qui  a  été  atteint  en 
l89d  pour  le  cuivre  et  le  zinc,  en  iSOO  pour  te  plomb  et  qui  a 
.  été  suivi  d'une  chute  très  rapide.  11  n'est  donc  pas  exact  de  parler 
d'une  hausse  générale  des  métaux  argentifères  de  1895  à  1902 
correspondant  à  une  baisse  de  l'argent  pendant  la  même  période. 
Leurs  prix  ont  marqué  ud  mouvement  alternatif  de  hausse  et  de 
baisse,  et  tien  est  de  même,  dans  le  même  letnps,  pour  les  prix  île 
forgent  (V.  diagramme  p.  290). 

Sans  doute  maintenant  il  convient  d'accorder  que  malgré  les 
oscillations  de  leurs  prix,  la  moyenne  des  cours  des  métaux  ar- 
gentifères pendant  les  4  années  1899-1902  a  été  supérieure  à  la 
moyenne  des  4  années  189S-{898.  U'aulre  part,  il  est  vrai  que 
pour  les  prix  de  l'argent  c'est  le  phénomène  inverse  que  l'oa 
constate.  -Mais  il  est  impossible  d'appuyer  sur  ce  fait  la  conclu- 
sion qu'on  a  prétendu  en  déduire.  Le  mouvement  général  d'af- 
faissement des  cours  de  l'argent,  qui  est  dû  à  une  cause  spéciale 
que  l'on  étudiera  plus  loin,  ne  s'oppose  pas  en  manière  de  com- 
pensation, à  la  moyenne  asceadante  des  autres  métaux  pour  la 
période  1895-1902.  Nous  avons  en  etîel  déjà  remarqué,  en  étu- 
diant le  diagramme  de  ces  courbes  de  prix,  que  l'argent,  quoiqu'il 
soit  entraîné  par  son  mouvement  général  de  baisse,  a  cependant 
une  tendance  marquée  h  suivre  les  variations  des  autres  courbes. 
C'est  donc  qu'il  subsiste,  contrarié  par  une  autre  cause,  une 
relation  directe  bien  plutôt  qu'inverse  entre  les  oscillations  de 
ces  courbes. 
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Et  si  l'on  veut  avoir  la  confirmation  complète  de  l'exisleoce  de 
cette  relation  directe,  il  faut  eulia  abaudonoer  le  domaine  trop 
étroit  de  cette  période  arbitrairement  cboisie  des  années  1895  à 
1902.  En  remoatant  aux  environs  de  l'année  187S,  on  peut 
suivre  l'incontestable  mouvement  de  baisse  commune  et  sans 
compensations  réciproques  qui  entraîne  les  courbes  de  l'argent 
et  de  ses  métaux  complémentaires  :  elles  apparaissent  liées  de 
cette  façon  aussi  bien  dans  leur  direction  générale  que  dans 
leurs  variations  secondaires  (V.  diagramme,  p.  278). 

Ainsi  se  trouve  ruinée  la  thèse  de  la  «  Commission  on  interna- 
tional Excbange  »  et  de  la  «  Comision  Mexicana  ».  Les  cours  de 
l'argent  d'une  pari,  cl  d'autre  part,  du  cuivre,  du  plomb  et  du  zinc 
suivent  des  variations  parallèles.  Or  ceci  tend  bien  à  prouver 
que  ces  métaux  sont  entre  eux  comme  des  produits  complémen- 
taires doDt  les  prix  obéissent  k  des  influences  communes  au 
point  de  vue  de  la  production  :  Nous  avons  donc  trouvé,  eo  l'ob- 
servalion  de  ce  phénomène,  une  preuve  nouvelle  du  lien  très 
étroit  qui  unit  la  production  de  l'argent  à  celle  de  ces  autres 
métaux. 
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La  cbute   det  prix 


En  même  temps  que  l 'accroissement  de  production  dont  on 
vient  d'étudier  les  phases  et  de  dclerminer  les  causes,  se  pro- 
duisait le  second  phénomène  de  la  baisse  ou  plutôt  de  la  chute 
continue  et  înotiie  des  prix  de  l'aident.  Le  métal  blanc  qui  s'était 
maintenu  pendant  tout  le  xix'  siècle,  fi  un  taux  très  uniforme, 
malgré  quelques  faibles  variations,  commence  à  fléchir  en  1872, 
d'abord  lentement,  puis  avec  une  rapidité  croissante  à  peine  in- 
terrompue par  quelques  courtes  reprises. 

Tableau  XIIl. 

Prix  de  l'argent  à  Londres,  par  once  standard, 
et  leurs  équivalents,  en  monnaie  américaine. 
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00   1/8 

911          'm    1/16 

IBSl 

..    6Î  7/» 

m   3/8 

ta  i/s'w  ll/l« 

,.   SSJ/S 

SI   1S.16 
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il 
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d. 

d- 

d. 

d. 

rf 

«1    1/S 
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Ce  ûécliissement  des  prix  de  l'argent,  que  l'on  peut  même 
faire  partir  de  1862  {V.  Tableau  Xlll),  simble  donc  coïncider 
assez  exactement  avec  le  mouvement  ascensionnel  de  la  produc- 
tion argentifère.  El  l'on  est  tenté  de  passer  facilement  de  cette 
coïncidence  à  la  conclusioa  qu'un  rapport  de  causalité  existe 
entre  ces  deux  phénomènes. 

Ceci  ne  peut  toutefois  être  qu'une  hypothèse  dont  la  vérifi- 
cation minutieuse  s'impose.  L'existence  de  ce  rapport  n'apparaît 
en  vérité  à  la  lecture  du  tableau  qui  précède,  comparée  avec 
celle  du  tableau  de  la  production,  qu'avec  un  caractère  assez  gé- 
néral et  assez  grossier.  D'autres  faits  peuvent  peut-être  expliquer 
la  chute  des  prix  ;  et  le  parallélisme  de  la  production  et  des  prix 
peut  n'être  pas  aussi  étroit  qu'il  semble. 

Il  importe  cependant  d'être  fixé  sur  les  causes  de  ce  phéno- 
mène capital  de  l'histoire  monétaire.  Le  jugement  théorique  et 
pratique  qu'il  conviendra  de  porter  sur  la  controverse  bimétal- 
liste  en  dépend.  Une  réponse  exacte  à  la  questioa  des  causes  de 
la  dépréciation  de  l'argent  donnera,  en  même  temps  quedes  pro- 
nostics certains  sur  le  sens  de  l'évolution  monétaire,  le  moyen 
déjuger  si  ces  causes  sont  de  celles  sur  lesquelles  pourraient  agir 
les  différents  remèdes  proposes  jusqu'ici  par  leshimétallisles. 
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DaDs  sa  forme  la  plus  simple,  la  croyance  &  l'eiistence  d'iio 
liea  entre  la  production  el  les  prix  de  l'argent  s'affirme  par 
celte  proposition  absolue  :  L'accroisi^fment  de  la  production  ar- 
gentifère  est  la  cause  de  la  chute  des  prix  de  l'argent. 

Or,  ceci  s'interprète  de  deux  manières  :  l'accroissement  de  la 
production  de  l'argent  peut  être  envisagé,  en  effet,  ou  bien  par 
rapport  k  l'accroissement  de  la  production  de  l'autre  métal  pré- 
cieux étalon  de  la  mesure  des  valeurs,  ou  au  point- de  vue  ab- 
solu. Il  faut,  au  surplus,  remarquer  que  la  première  interpréta- 
(ioD  serait  la  plus  significative  et  la  plus  rationnelle.  Car,  pour 
deux  métaux  précieux  qui  servent  d'étalon  de  mesure  des  va- 
leurs, les  variations  de  valeurs  ne  peuvent  être,  pour  chacun 
d'eux,  saisies  ou  que  par  rapport  aux  valeurs  de  l'ensemble  des 
marchandises  échangeables,  on  que  par  rapport  à  la  valeur  de 
l'autre  métal  étalon.  b)l  le  rapport  des  valeurs  de  ces  deux  mé- 
taux étalons  doit  évidemment  varier  comme  le  rapport  de  leurs 
quantités,  s'il  y  a  vraiment  ud  lien  entre  la  production  et  la  va- 
leur'. 

Il  est  vrai  que  l'argent,  surtout  depuis  qu'il  a  perdu  dans  un 
grand  nombre  de  pavs  la  qualité  d'étalon  monétaire,  peut  être 
considéré  par  rapport  à  l'or  comme  une  simple  marchandise 
ordinaire  dont  la  valeur  peut  être  influencée  par  la  production, 
et  c'est  alors  l'accroissement  absolu  de  la  production  de  l'argent 
qui  devra  être  envisagé  dans  ses  rapports  avec  la  valeur  de  ee 
mêlai. 

Examinons  tour  à  tour  la  baisse  de  la  Valeur  de  l'argent  à  ces 
deux  points  de  vue  : 

A.  —  lin  premier  lieu,  en  ce  qui  concerne  le  rapport  do  pro- 
duction des  deux  métaux,  il  est  absolument  frappant  qu'iln'y  ait 
qu'une  corrélation  assez  faible  entre  les  variations  de  ce  rapport 
et  les  variations  du  rapport  de  leur  valeur. 

On  peut  voir,  en  effet,  d'après  le  tableau  ci-contre  (tableau  XIY) 
que  malgré  l'accroissement  énorme  de  la  production  de  l'argent, 
lu  rapport  de  cette  production  à  celle  de  l'or  était  en  1902  à  très 

'  BciuLgiiin,  De  h  wsitre  di  ht  vuleitr{tlev.  d'.'con.  pnlitiqui.  t.  X,  p.  703). 
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Tableau  XiV. 
Rapports  des  productions  de  l'Or  et  de  l'Argent. 


POUR  CENT  DES 


]831-18ao. .. 
IMMMO  .. 
IMMSeo... 

lasi-iBse... 


peu  de  chose  près  le  même  que  pendant  la  période  qui  va  de 
i^M  à  1344.  A  cette  époque  le  pourcentage  de  la  production  ar- 
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geot  était  de  92,6,  et  en  1902,  il  était  de  92,1.  En  d'autres  termes, 
en  1521-1544  ilétait  produit  aonuelleiiient  12,3  foisplus  d'argent 
que  d'or  et  en  1902,  seutement  11,6  fois  plus  d'argent  que  d'or; 
et  cependant  si  l'on  se  reporte  au  tableau  des  rapports  de  valeur 
des  deux  métaux,  on  constate  que  l'on  est  monté  du  rapport  de 
11,25  pour  1,  à  celui  de  39,15  pour  1. 

En  revanche,  pendant  près  de  400  ans,  de  1493  à  1875,  le 
rapport  de  production  des  deux  métaux  a  pu  subir  les  variations 
les  plus  toiles,  passant  de  8,09  pour  1  dans  la  période  1493-1520, 
à  5*7,8  pour  1  dans  la  période  1581-lGOO,  redescendant  à  21,7 
pour  1  de  1741  à  1760,  puis  remontant  à  51,6  pour  1  de  1801  à 
1810  pour  retomber  enfin  au  rapport  de  4,43  pour  1  en  1851- 
18.')5,  sans  que  le  rapport  de  valeur  ait  jamais  subi  de  fluctua- 
tions comparables  à  celle  du  rapport  des  quantités  produi- 
tes. 

Le  diagramme  ci-joint  (diagramme  p.  289)  permet  en  effet  de 
constater  que  malgré  l'accroissement  désordonné  du  rapport  de 
la  production  au  profit  de  l'argent,  le  rapport  en  valeur  n'est 
monté  que  faiblement  de  10,75  en  1493  à  14  en  1620,  avec  un 
retard  de  20  ans  pour  la  variation  la  plus  sensible  de  ce  rapport 
comparée  à  celle  du  rapport  de  production.  11  est  d'ailleurs  re- 
marquable que,  de  1620  à  1780,  le  rapport  en  valeur  continue 
encore  à  monter  pendant  que  le  rapport  de  production  tombe 
sans  arrêt  et  qu'il  remonte  brusquement  en  1761-1780,  au  mo- 
ment même  où  le  rapport  de  production  s'élève  de  nouveau  au 
profil  de  l'argent.  Ces  deux  variations  du  rapport  en  valeur,  assez 
paradoxales  et  difficiles  à  expliquer,  sont  de  nature  il  diminuer 
fortement  la  confiance  que  l'on  peut  avoir  en  une  liaison  corré- 
lative inverse  entre  les  variations  du  rapport  en  valeur  et  du 
rapport  des  productions. 

En  négligeant  toutefois  ces  deux  inquiétantes  exceptions,  on 
remarque  une  variation  corrélative  inverse  du  rapport  de  valeur 
et  du  rapport  de  production  en  1851-1855,  assez  peu  marquée, 
mais  probablement  contenue  et  limitée  par  l'eiislence  du  bimé- 
tallisme français,  allemand,  etc. 

Enfin,  à  partir  de  1875,  ta  chute  de  la  valeur  de  l'argent  cor- 
respond bien  à  une  hausse  du  rapport  des  productions  des  deui 
métaux,  mais  cela  n'est  vrai  que  jusqu'en  1895.  A  cette  époque, 
le  rapport  de  production  se  transforme  de  nouveau  au  prolii  de 
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l'argent;  il  oscille  autour  des  proportions  du  début  du  ivi*  siè- 
cle, et  cependant  le  rapport  des  valeurs  révèle  un  fléchissement 
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exorbitant  de  l'argent.  Le  rapport  des  valeurs  qui,  de  ii93  à  1620 
n'était  passé  que  de  10,7.">  à  14  pendant  que  le  rapport  de  pro- 
duction montait  de  8,09  à  57,8  pour  1,  se  trouvait  passer  de 
1S,97  à  27,50  pour  1  dans  la  période  1875  à  1896,  pendant  que 
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le  rapport  de  produclion  moolait  de  11,3  à  19,8  et,  toujours 
dans  le  même  sens,  de  27,50  à  39,15  on  1903,  pendant  que  le 
rapport  de  production  descendait  à  H, G  pour  1. 

Ainsi,  dans  cette  période  de  lS7a  à  1902,  d'abord  par  une 
Kausse  hors  de  proportion  avec  l'accroissement  du  rapport  de 
production,  puis  par  une  hausse  persistante  malgré  la  diminu- 
tion de  ce  même  rapport,  le  rapport  des  valeurs  laissait  aperce- 
voir qu'il  n'est  pas  influencé  seulement  par  les  variations  du  rap- 
port des  quantités  produites  des  deux  métaux.  La  cause  de  la 
chute  de  la  valeur  de  l'argent  doit  être  cherchée  par  conséquent 
autre  part  que  dans  les  variations  des  rapports  de  production. 

B.  —  Faudrait-il  alors,  en  nous  plaçant  à  notre  second  point  de 
vue,  la  chercher  dans  les  variations  de  la  production  ahaohte  de 
l'argent?  Y  a-t-il  un  rapport  entre  la  valeur  et  la  production 
absolue  de  l'argent,  et  les  variations  d.e  celle-ci  expliquent- 
elles  les  variations  de  celle-là? 

La  courbe  de  la  valeur  de  l'argent  considérée  depuis  1493,  et 
dans  son  ensemble,  correspond  d'une  façon  assez  générale  à  la 
courbe  de  la  production  :  du  point  de  départ  au  point  d'arrivée, 
on  constate  dans  l'ensemble  pour  chacune  d'elles  un  mouve- 
ment corrélatiCqui  éveille  aussitôt  l'idée  naturelle  d'un  lien  cau- 
sal entre  ces  deux  phénomènes.  jMais  il  importe  d'examiner  d'un 
peu  plus  près  cette  hypothèse  et  de  se  demander  s'il  y  a  bien 
en  elle  les  éléments  d'une  explication  scientifique. 

Si  l'on  pro'cède  toutd'abord  à  un  examen  attentif  des  rapports 
qui  existent  entre  les  variations  de  la  production  et  celles  de  la 
valeur,  on  s'aperçoit  qu'ils  sont  beaucoup  moins  étroits  qu'on 
pouvait,  suivant  la  précédente  hjpolbèse,  le  penser.  Il  y  a,  entre 
ces  variations  une  véritable  indépendance  qui  se  révèle  à  plu- 
sieurs reprises. 

C'est  ainsi  que,  dans  la  période  qui  s'étend  dp  loOO  à  1860 ,  on 
peut  relever  deux  cas  frappants  de  celte  indépendance  :  de  1621 
à  1680,  la  production  de  l'argent  subit  une  marche  décroissante 
assez  sensible,  passant  de  2.  Il  i.  500  kilogsde  moyenne  annuelle 
en  1691,  à  1.683.000  kilogs  en  1680-  Or,  pendant  la  même  pé- 
riode, te  rapport  d'échange  de  l'argent  a  l'or  passe  de  12,23 
pour  1  à  1j  pour  1.  Inversement,  de  1740  à  1780,  la  production 
de  l'argent  se  trouve  portée  de  2.1.%. 000  kilogs  à  3.263.700  ki- 
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lo^s  |iar  an ,  ce  qui  n'empéclie  pas  le  rapport  de  valeur  de  s'abais- 
ser de  15,74  pour  J  à  U,72  pour  1. 

De  même,  si  l'on  considère  la  courbe  des  pris  comparée  à  celle 
je  la  production  n  partir  de  1860  (V.  diagramme,  p.  29U)  on 
aperçoit  bien  immédiatement  un  rapport  inverse  général  entre 
leurs  variations,  mais  on  peut  aussi,  par  une  analyse  attentive 
de  leur  tracé,  découvrir  des  symptômes  peu  négligeables  de  leur 
indépendance  relative  :  de  18G0  à  1871  les  prit  demeurent  très 
sensiblement  slattonnaires  malgré  que  la  production  ail  doublé; 
ea  1873,  une  cbute  des  prix  correspond  à  une  chute  de  la  pro- 
duction; de  1880  à  i882,  tosprii  se  stabilisent  à  peu  près,  malgré 
une  ascension  rapide  de  la  courbe  des  quantités;  puis  ils  tom- 
bent encore  en  1 883,  au  moment  même  oii  la  production  s'abaisse 
en  un  angle  rentrant  prononcé;  en  1889-1890,  en  plein  et  ra- 
pide accroissement  des  quantités,  le  cours  de  l'argent  remonte, 
brusquement  de  8  0,93  à  g  l,Oi;  enfin,  depuis  1893," malgré  un 
arrêt  très  marquéde  la  production  qui  paraitapproximalîvemcnt 
statistique,  les  cours  continneat  à  fléchir. 

Tableau  XV'. 
Production  mondiale  de  l'or  et  de  l'argent  depuis  1860. 
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Il  y  a  donc,  en  dépit  d'une  correspondance  grapliiqne  dVn- 
semhle,  des  signes  révélateurs  d'une  indépendance  cerlaine 
enlre  les  prix  et  la  production  de  l'argenl.  Celle-ci  apparaît  d'ail- 
leurs avec  une  netteté  beaucoup  plus  Trappante  si  au  lieu  de 
considérer  la  courbe,  un  peu  grossière,  des  variations  annuelles, 
on  examine  celle  des  variations  mensuelles  des  prix  et  des  quan- 
tités produites. 

Voici,  par  exemple,  un  diagramme  qui  donne  la  comparaison 
graphique  des  deux  courbes  tracées  suivant  leurs  variations 
mensuelles  pendant  les  années  1893,  1894  et  1895  (V.  dia- 
gramme, p.  295).  Or,  on  y  observe  que  ta  marche  relative  des_ 
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deux  courbes  ne  demeure  dans  un  rapport  logique  que  tout  au 
plus  pendant  les  sept  ou  huit  premiers  mois  de  1903.  Jusque- 
là  on  peut  assez  exactement  constater  que  la  courbe  des  valeurs 
s'élève  pendant  que  la  courbe  des  quantités  s'abaisse,  et  réci- 
proquctnent.  Mais  à  partir  de  septembre  1893,  i!  devient  vrai- 
ment impossible  de  saisir  aucun  lien  logiqueentre  les  variations 
des  deux  tracés.  Il  semble  même  plutôt  quej  par  un  hasard 
assez  paradoxal,  la  courbe  des  prix  s'élève  et  s'abaisse  en  même 
temps  que  celle  de  la  production,  —  ce  qui  revient  à  dire  qu'il 
n'y  a  plus  de  lien  de  correspondance  ou  de  causalité  entre  l'ua 
et  l'autre  des  deux  faits. 

Ceci,  d'ailleurs  n'a  rien  qui  doive  particulièrement  nous 
étonner?  Pent-on  effet,  attribuer  logiquement  à  la  jtroductioa 
de  l'argenllopouvoir  de  déterminer  les  prixde  ce  métal  ou  même 
de  les  inûuencer  directement? 

La  production  ne  peut  peser  sur  la  détermination  des  prix 
qu'en  tant  qu'elle  constitue  l'élément  offre.  Mais,  tout  d'abord, 
pour  une  marchandise  t<'l  qu'un  métal  précieux,  qui  se  conserve 
pour  la  plus  grande  part,  qui  ne  disparait  pas  par  le  premier 
usage,  l'offre  n'est  pas  constituée  uniquement  par  la  quantité 
annuellement  extraite;  ces  accroissements  périodiques  s'ajou- 
tent aux  quantités  déjà 'existantes  doul  une  grande  partie,  se 
trouvant  en  circulation  ou  prête  à  y  rentrer,  se  trouve  à  j'état 
d'offre  et  piïse  sur  les  cours.  On  a  vu  dan.s  une  des  études  pré- 
cédentes (tes  slochmélailiques,  Dolléansj  quelle  peut  êtr«  l'in- 
fluence de  ces  stocks  sur  la  valeur  des  métaux  précieux. 

Ainsi,  la  production  qui  ne  constitue  qu'uue  faible  portion  de 
l'offre  de  l'argent  ne  doit  avoir,  somme  toute  qu'une  influence 
secondaire  sur  les  prix  et  du  moins  insuffisante  pour  expliquer 
leurs  variations.  D'autant  plus  que  l'offre  qu'elle  aide  à 
constituer  n'a  pas  de  signiflcatioo  absolue  au  point  de  vue  des 
prix  et  ne  vaut  que  par  opposition  à  la  demande  et  par  ses  rap- 
ports avec  elle.  Or,  la  demande  du  métal-argent  balance  assez 
exactement  l'offre,  et  ta  consommation  annuelle  équilibre  la 
production.  L'argent  ne  s'accumule  pas  en  stocks  invendus  aux 
mains  des  producteurs,  des  marchands  ou  des  spéculateurs. 

En  effet,  la  consommation  industrielle  pendant  tesannéesl890 
à  1901,  a  été,  en  moyenne,  de  31.000.000  d'onces;  encore  con- 
vient-il de  remarquer  que  ce  chiflre  était  porté,  pour  la  seule 
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année  1901  à  44.000.000  d'onces  el  (|ue,  à  l'heure  acluelle  on 
«stime  qu'il  atteint  50.000.000  d'onces  par  an. 

A  celte  première  somme  représenlaol  le  débouché  industriel, 
il  faut  ajouter  les  chiffres  de  la  consommation  monétaire  :  Au 
Mexique  Ja  frappe  annuelle  moyenne  de  1890  à  1901  a  été  de 
48.000.000  d'onces.  L'importation  d'argent  en  barre  en  Chine  a 
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été  pendant  lu  même  temps  de  8.SOO.0OO  onces  en  moyenne  par 
an.  L'Inde  a  absorbé  en  moyenne,  suivant  les  rapports  officiels, 
de  1893  à  1901,  35.000.000  d'onces,  et  la  frappe  des  dollars 
anglaisa  destination  des  Slraits  Settlement,  de  Hong-Kong, 
etc.,  de  1897  à  1901,  une  moyenne  de  25.000.000  d'onces  par 
an.  Enfin,  le  chilTre  annuel  de  la  frappe  d'argent  dans  les  autres 
pays  du  monde  a  été  approximativement  de  45.000.000  d'on- 
ces. 
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On  arrive  ainsi,  pourla consommation  totale moyeane  de  l'ar- 
gentdans  lemondeà  un  total  de  161.500.000  onces  qui  balance 
assez  exactement  le  chiffre  de  160.000.000  d'onces  qui  est  celui 
de  la  production  moyenne  pendant  le  même  temps'. 

Si  donc  la  production,  malgré  son  accroissement^  ne  donne 
pas  de  quantités  en  excès,  il  parait  d'autant  plus  difRcile,  pour 
ne  pas  dire  impossible  d'attribuer  à  cette  production  le  phéno- 
mène actuel  de  l'avilissement  de  l'argent.  Sans  doute,  non  plus, 
ne  faut-il  pas  aller  jusqu'à  refuser  toute  action  à  ce  facteur  sur 
les  prix.  L'affaissement  de  la  valeur  de  l'argent  qui,  depuis  1500 
correspond  dans  sa  marche  générale,  à  l'augmentation  de  la  pro- 
duction indique  bien  qu'il  existe  une  certaine  relation  entre  les 
deux  faits,  mais  ce  qu'il  parait  impossible  de  faire  dépendre  de 
la  production  accrue,  c'est  la  chute  démesurée  et  continue  que 
subit  l'argent  depuis  trente  ans. 

Aussi  voit-on  le  plus  souvent  déclarer  par  les  économistes  qui 
se  sont  occupés  de  ta  question,  que  la  production  n'est  eu  effet 
qu'une  des  causes  secondaires  de  la  baisse  de  valeur  du  métal 
blanc  et  qu'il  faut  recourir  pour  expliquer  celle-ci,  aux  démo- 
nétisations successives  qu'a  subies  l'argent  dans  les  principaux 
Étals  anciennement  bimétallistes. 


Pour  un  très  grand  nombre  d'auteurs,  il  faut  donc  chercher  la 
cause  de  l'avilissement  extraordinaire  de  l'argent  dans  les  me- 
sures législatives  qui  ont  fait  abandonner  dans  la  plupart  des 
grandes  puissances  le  métal  blanc  comme  étalon  légal  des  va- 
leurs. Pendant  tout  le  cours  du  xtx"  siéde,  remarque-t-on,  alors 
qu'existait  en  France  et  dans  les  autres  grands  pays  bimétal- 
listes,  le  régime  du  rapport  légal  entre  l'or  et  l'argent,  le  rapport 
commercial  de  ces  deux  métaux  a  été  aussi  maintenu  dans  un 
état  de  fixité  remarquable,  malgré  les  variations  très  considéra- 
bles qui  sont  survenues,  dans  le  même  temps,  dans  les  rapports 
de  teursquantités  produites.  Maisdèsque,  en  1873, l'Allemagne, 
la  Hollande,  les  Ëtats-Unis,  la  Belgique  et  la  France,  eurent  re- 
noncé au  bimétallisme  pur,  puis,  quand,  plus  lard,  d'autres  États 

i  Commission  on  international  l'xchange, 'V?a»hij\g'hoa,i903,  p.  176-179. 
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encore,  l'Espagne,  l'Italie,  la  Roiiinanio,  les  Indos,  elc.  eurent 
arrêté  la  frappe  libre  de  l'argent,  le  rapport  commercial  de  la 
valeur  des  deux  métaux  se  mit  aussilôt  k  monter  sans  limites, 
.bien  au-delà  du  rapport  du  15  1/2.  L'efTet  de  ces  mesures  contre 
l'argent  a  d'ailleurs  été  immédiat  :  ainsi,  en  1873,  l'altéra- 
tion du  bimétallisme  français,  décrétée  le  6  septembre,  a  fait 
passer  le  rapport  commercial,  le  jour  tnôme,  à  16,  alors  qu'il 
était  la  veille  encore  à  15,73.  De  inêmE,  la  fermeture  de  l;a 
moonaie  indienne  a  porté  d'un  seul  coup,  en  juin  189,1,  le  rap- 
port commercial  de  24,3i  à  30.93.  Il  est  donc  impossible  de  nier 
que  la  cause  de  l'avilissement  de  l'argent  ne  soit  donnée  par  les 
mesures  législatives  qui  lui  ont  enlevé,  presque  en  tous  pays,  la 
qualité  de  monnaie  légale'. 

Je  dois  avouer  cependant  que  celte  démonstration  qui  a  été 
pleinement  admise  notamment  par  la  Gold  and  Silcer  Commis- 
sion, ne  me  paraît  pas  donner  une  explication  sufQsante  et  salis- 
faisaïite  de  la  baisse  de  la  valeur  de  l'argent.  Lorsque  l'on  dit 
que  l'accroissement  de  la  produclion  n'explique  pas  le  fléchisse- 
ment de  la  valeur  de  l'argent  et  qu'il  faut  pour  en  découvrir  la 
cause  avoir  recours  au  fait  artificiel  de  la  démonétisation,  en  réa- 
lité cette  réponse  ne  résout  pfts  complètement  le  problème.  La 
disparition  du  rapport  légal  ne  peut  pas  être  la  cause  de  ta  cbute 
des  prix  ;  il  n'en  est  que  le  prétexte,  tout  comme  la  cause  de  la 
chule  d'un  corps  attaché  par  un  lit,  n'est  pas  ta  rupture  de  ce 
fil,  mais  bien  ta  pesanteur. 

Je  m'explique  :  lorsque  le  rapport  légal  a  été  supprimé  dans 
les  principales  puissances  financières,  celte  suppression  a  eu  pour 
résultat  de  mettre  fin  à  un  régime  absolument  artiHcie)  de  dé- 
termination des  prix  de  l'argent.  Tant  que  ce  métal  était  assuré 
d'être  échangé  indéfiniment  aux  hôtels  des  monnaies  des  pays 
bimétallistes  contre  des  pièces  dont  la  puissance  d'achat  demeu- 
rait avec  l'or  dans  un  rapport  invariable,  la  valeur  de  l'argent 
ne  pouvait  que  demeurer  aussi  à  peu  près  invariable.  Le  jour 
où  cet  échange  artificiel  n'a  plus  été  possible,  ta  détermînatiou 
de  la  valeur  de  l'argent  s.'est  faite  suivant  le  libre  jeu  des  forces 
économiques  naturelles.  D'autre  part,  lorsque  le  fameux  rapport 
du  15  1/2  fut  établi,  ce  ne  fut  pas  au  hasard;  il  correspondait  en 

•   Bourguin,  La  mesure  dr  la  vahur  {Ren.  d'Ec.  politique.  I.  X.  p.  700--ce;. 
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réalité  à  ce  moment  au  rapport  commercial  naturel  des  valeurs 
de  l'op  et  de  l'argent.  Il  en  résulte  donc  que,  abstraction  faite 
de  toute  la  période  pendant  laquelle  l'ej-ïstpnce  du  rapport  légal 
a  artificiellement  stabilisé  le  prix  de  l'argent,  il  s'est  produit,  de 
la  fin  du  xviii'  siècle  à  la  lin  duxix*,  une  baisse  considérable  de 
la  valeur  de  l'argent,  et  r'estce  fail  qui  reste  inexpliqué.  La  dé- 
monétisation de  l'argent  a  permis  au  rapport  commercial  de 
s'établir  naturellement;  or,  ce  rapport  actuel,  comparé  à  celui 
d'il  y  a  cent  ans,  déterminé  aussi  de  façon  naturelle,  a  été  pro- 
digieusement modifié.  (Juelleen  est  la  raison?  Ladémonétisalion 
n'explique  pas  ce  fait.  Elle  lui  a  siinplemeal  permis  de  se  ré- 
véler. 

Ou  plutôt,  pour  ne  pas  donner  à  ma  pensée  uue  forme  trop 
absolue  qui  risquerait  de  la  fausser,  la  démonétisation  ne  sttf/il 
pas  à  expliquer  la  chute  de  la  valeur  de  l'argent. 

Il  serait  en  effet  excessif  de  prétendre  qu'un  acte  aussi  grave 
que  la  démonéiisation  ait  pu  demeurer  sans  influence  ou  n'ait 
eu  même  qu'une  intluence  minime  sur  la  valeur  de  l'argent. 
S'il  est  impossible  il  l'Ëlat  de  fixer  à  son  gré  la  valeur  de  la 
monnaie,  il  faut  cependant  reconnaître  que  la  loi,  en  donnant  à 
l'un  des  métaux  précieux  la  faculté  de  remplacer  l'autre  dans 
les  paiements,  peut  au  moins  réaliser  entre  eux  une  équivalence 
et  soutenir  ainsi  la  valeur  d'un  des  métaux  par  rappurt  à  l'au- 
tre. Ce  qui  se  passe  actuellement  en  France,  où  les  pièces  de 
5  francs  en  argent  circulent  sans  difficulté  pour  leur  valeur  ao- 
minnle  est  une  preuve  frappante  de  cette  action.  On  comprend 
dès  lors  que,  appuyé  sur  le  bimétallisme  légat  de  la  plupart  des 
grandes  puissances,  l'argent  ail  eu  une  valeur  arlifictcllement 
soutenue  jusqu'au  moment  où  cet  appui  lui  a  manqué.  Il  n'est 
donc  pas  douteux,  et  je  suis  loin  de  nier  que  la  déinonélisatioD 
ait  déterminé  dans  une  très  large  mesure  l'afTaissement  des 
«ours  de  l'argent. 

Toutefois  il  reste  encore  certains  éléments  du  phénomène 
inexpliqués  : 

En  premier  lieu,  pourquoi  la  démonétisation  de  l'argent  s'esl- 
cile  produite?  La  démonétisation  a  entraîné  la  chute  de  l'argent  ; 
mais  si  l'Allemagne  a  procédé,  en  1873  à  celle  opération,  c'est 
parce  qu'il  y  avait  déjà  une  baisse  de  l'argent,  faible  à  la  vérité, 
mais  réelle  depuis  I8(i2,  et  qui  semblait  surtout  devoir  se  pour- 
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suivre  à  raison  de  l'ace roissemeot  incessant  des  quantilés  d'ar- 
gent produites.  II  y  a  donc  eu,  à  l'origine  du  mouvement  de 
baisse  des  prix  de  l'argent,  une  autre  cause  que  la  |dcmonétisa- 
tion  :  c'est  l'accroissement  de  la  production  qui  a  déterminé  un 
fléchissement  de  valeur,  très  léger  d'ailleurs,  mais  qui  a  surfont 
été  inlerprété  comme  devantentraîner  dans  l'avenir,  une  dépré- 
ciation plus  profonde.  On  peut  dire,  par  conséquent,  qu'au  dé- 
liut,  les  causes  du  phénomène  paraissent  être  doubles  :  i°  Aug- 
mentation de  ta  production;  2*  Démonétisation. 

Mais,  cesdeus  causes  suffisent-elles  à  rendre  compte,  par  la 
suite  des  difTérenles  phases  du  phénomène  de  dépréciation? 

Comment,  par  exemple,  si  l'on  invoque  la  démonétisation, 
expliquer  que  le  mouvement  de  chute  de  l'argent  se  soit  pour- 
suivi longtemps  après  les  mesures  de  démonétisation,  d'une 
façon  continue  et  même  plus  accélérée?  La  période  des  grandes 
démonétisations  s'étend  en  effet  de  1871  à  1879.  En  Allemagne, 
l'argent  est  démonétisé  de  1871  â  ISTS;  cet  exemple  est  bientôt 
suivi,  en  1873  par  la  Suède  et  le  Danemark,  en  1873,  par  la  Nor- 
vège et  par  la  Hollande;  la  suspension  défînilive  de  la  frappe  par 
rUnion  latine  est  de  1876,  et  la  même  année,  la  Russie  adopte 
la  même  mesure,  qui  fut  enlîn  prise  également  par  l'Autriche 
en  1879.  De  celte  année  à  l'année  1893,  date  de  la  fermeture 
de  la  monnaie  des  Indes  à  la  frappe  de  l'argent,  il  n'y  a  plus  de 
nouvelles  mesures  contre  le  métal  blanc.  Il  semblerait  donc 
qu'après  la  chute  consécutive  aux  mesures  de  démonétisation, 
les  cours  de  l'argent,  eussent  dû  parvenir  à  une  sorte  de  palier 
inférieur  où  sa  valeur  se  serait  fixée  un  moment  au  lieu  de  mar- 
quer un  mouvement  de  baisse  indéfinie. 

Or,  tandis  que  le  rapport  de  valeur  des  deux  métaux  passe 
entre  1871  et  1879,  de  lo,57  à  18,39,  et  le  cours  de  l'argent  de 
S  1,326  à  8  1,123  par  once  de  fin,  on  assiste  de  1880  à  1893  à 
une  chute  de  la  valeur  de  l'argent  qui  porte  le  rapport  commer- 
cial de  18,05  à  26,49  et  les  prix  de  S  1,145  à  8  0,780  (V.  Dia- 
gramme, p.  290).  C'est-à-dire  que  pendanlla  période  des  démo- 
nétisations le  fléchissement  annuel  moyen  des  prix  de  l'argent 
fut  de  22, S  ceals  et  pendant  la  période  suivante  de  26  cents.  La 
rapidité  de  la  chute  s'est  donc  accentuée.  Phénomène  d'autant 
plus  étonnant  que  pendant  cette  seconde  période  l'argent  aurait 
dit  éprouver  en  sens  inverse  l'action  des  très  importantes  me- 
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sures  légales  ojiposées  aux  démooélisalions.  On  sait,  eu  effet 
qu'en  1878,  en  vertu  du  Bland  Acl  du  28  février,  le  Trésor  des 
Étals-L'iiis  s'engagea  à  aciietcp  el  à  frapper  une  quantité  minima 
de  2  millions  de  dollars  d'argent  par  mois. 

Ces  achats  furent   faits  avec  uoe   grande  régularité   coiUnie 
indique  le  tableau  suivant: 

Tableau  XVI. 


ANKKE3      .     ONCES  D'AKliKNT  FIN 
FISCALES.    '■               ACHETÉES. 

«,„.„«  du 
COUT  TOTAL  D'ACHAT,     coût  dVhat  par 
once  d'ai-genl. 

■1870 1U.1MJU.SJM>.(8 

|lM9 1».S<8.08S.OS 

:i88u....                                 îl.0».g«»,«4 

ifisa sj.aes.iii.si 

ie«< ïi.isï.ssi^s! 

S  l3.0ta.t«8.M                   S  1.1048         1 

lf.KiMi\ta                        l.IMO 
SÏ.M7.874Ji                     i.im 
S4.0S4. 180,47                        i.im 

M.i7r.m,6B                 1.1174 

M.J76.3M.B1                            1.1110 

isf7 îa.m.oosiw 

i3.44S.Ha,01                '            1.GJI4 

». «88. «30,48                           u  )8ID           { 

llSKS »8..08.8Sl.OS 

18W !7, MO, 600.0* 

!4.7ir.B!3.si          ;       o.m»       i 

Ï6.8»(.»Î«,S3                       u.»ag 

.^::».:;^            «..«..om»           l            z...n.^,n           \        ,.o.e.       ' 

L'action  du  Blaiid  .\ct  fut  d'ailleurs  encore  renforcée  le  14  juil- 
let 1890  parlcShcrmanAct  qui  porta  à  4.500.000  onces  la  quan- 
tité d'argent  (|ue  le  gouvernement  devait  acheter  chaque  mois. 

Sous  le  régime  de  celte  loi  nouvelle,  les  achats  furent  faits 
comme  it  suit  : 

Tablbau  XVII, 


A^-^"^:lis  fiscales 

J'«rgent  (la 
acheté». 

CIJUT  TOTAL 
d'achit. 

MOYEN\B 
onCB  d'ar^Dt. 

i8ei 

4B.393  lis  OS 

S(..«7.4B8« 

Sl.W.l 

ISW  (du  1"  Juillet  nu  l"-iiote»ibre  18(3|. 

188,074.83»  33 

««44 
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Au  total,  fie  1878  à  1893,  les  achats  du  goiivemenjcnt  des 
États-Unis  montaitiDlà  459.946.701  oaces  d'argent  qui  représen- 
tent les  deux  tiers  de  la  production  de  l'argent  aux  Étals-Unis 
pendant  la  même  période,  et  environ  28  0/0  do  In  production 
totale  du  monde.  D'aussi  formidables  achats  auraient  donc  dû, 
dans  une  certaine  mesure,  balancer  l'elTet  des  démonétisations 
européennes,  surtout  si  l'on  veut  bien  songer  que  celles-ci 
n'avaient  pas  diminué  la  consommation  monétaire  du  métal 
blanc. 

Or,  malgré  ceLte  réaction  des  achats  américains  la  baisse  de 
valeur  de  l'argent  s'accrut  an  lieu  de  se  ralentir.  C'est  à  peine 
si,  au  moment  du  vote  du  Sherman  Xcl,  en  1890,  se  produisit 
une  reprise,  d'ailleurs  tonte  momentanée.  Après  1890,  la  chute 
devient  en  revanche,  extrêmement  rapide. 

Mais  il  y  a  mieux.  En  1893  se  produit  une  nouvelle  et  très 
importante  fermeture  d'hôtel  des  monnaies  Ji  la  frappe  de  l'ar- 
gent :  celle  des  Indes.  En  outre,  cette  même  année  1893  voit 
abolir  le  Sherman  Act  et  cesser  par  conséquent  les  achats  amé- 
ricains. Double  raison  pour  qu'un  fléchissement  plus  considéra- 
ble que  jamais  apparaisse.  On  constate  cependant  avec  élonne- 
ment  que  le  Qéchissement,  qui  se  produit  bien  en  1893  n'est 
pas  beaucoup  plus  marqué  que  celui  des  deux  années  précéden- 
les,  et  surtout  que  dès  1894,  il  fait  place  à  un  relèvement  des 
cours.  Et  le  même  phénomène  se  reproduit  encore  après  l'adop- 
tion de  l'étalon  d'or  au  Japon  en  1897  :  la  baisse  de  valeur  qui 
en  résulte  est  insignifîanle  et  dès  1898  apparaît  un  nouveau  re- 
lèvement. 

Ainsi,  passé  la  période  des  grandes  démonétisations  et  au  mo- 
ment où  les  achats  américains  auraient  dû  soutenir  les  cours, 
ils  s'effondrent  sans  arrêt.  Ils  sont  peu  affectés,  de  façon  peu  du- 
rable et  remontent  au  contraire,  lorsque  sont  prises  de  nouvelles 
mesures  légales  qui  auraient  dû  entraîner  une  chute  plus  pro- 
fonde. 

II  paraît  donc  difflcile,  en  invoquant  seulement  les  mesures 
de  démonétisation  d'expliquer  la  marche  générale  des  cours  de 
l'argent,  principalement  après  1878. 

On  peut  songer  sans  doute  alors  à  invoquer  la  seconde  cause 
possible  du  phénomène,  et  à  combiner  les  effets  de  la  produc- 
tion du   métal  avec  ceux  des  mesures  qui  lui  ont  enlevé  sa  qua- 
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lité  d'étalon  monétaire.  L'influence  des  quantités  produites  qui 
s'est  révélée  nulle  aux  xvi'  et  \viii°  siècles,  malgré  les  oscillations 
considérables  de  ces  quantités,  parce  que  l'argent  remplissait 
pleinement  sa  fonction  monétaire,  a  chance  d'être  devenue  po- 
sitive du  jour  où  le  métal  blanc  a  cessé  d'être  partout  monnaie. 
Tout  en  faisant  toutes  les  réserves  énoncées  plus  haut  sur  l'ac- 
tion possible  d'une  production  qui  ne  peut  agir  que  comme  ac- 
croissement du  stock  existant,  j'admets  que  les  démonétisations 
ont  pu  augmenter  notablement  les  effets  de  la  production  sur 
les  cours. 

Or,  à  cet  égard,  on  touve  bien  une  corrélation  générale  inverse 
dans  le  mouvement  d'ascension  de  la  courbe  des  quantités  et  le 
mouvement  de  chute  de  la  courbe  des  prix,  qui  a  dû  tendre,  pen- 
dant la  même  période,  ^accentuer  IcsefTcts  de  la  démouétisatiou. 
Mais  il  apparait  cependant  (jue  celte  cause,  même  jointe  à  la 
démonélii^alion  n'agit  pas  avec  toute  fa  rigueur  explicative  qu'on 
devrait  en  attendri-.  Comment,  en  effet,  expliquer  en  fonction  de 
cette  cause  les  variations  de  la  courbe  des  prix  de  l'argent  que 
l'on  peut  observer  en  1890,  en  1896,  en  1900,  années  où  des 
reprises  des  cours  coïncident  préciséiuenlavec  des  accroissements 
nouveaux  de  la  production,  et  commcnl,  d'une  façon  plus  géné- 
rale, se  fait-il  que  le  mouvement  de  dépréciation  se  continue 
malgré  que  la  production  ait  atteint  depuis  1893,  une  stabilité 
qu'on  ne  connaissait  plus?    • 

On  se  trouve  donc  en  présence  de  variations  que  les  deux  cau- 
ses traditionnellement  invoquées  de  la  production  elde  la  démo- 
nétisation n'expliquent  pas  de  façon  satisfaisante.  Ces  variations 
ne  révèlent-elles  pas  dès  lors  plutôt  l'influence  d'une  troisième 
cause.  C'est  ce  que  l'on  est  naturellement  amené  à  se  demander  : 
ot  peut-être  n'est-il  pas  impossible  de  cliercher  et  de  découvrir 
dans  une  direction  nou  velle  cette  au  irecomposan  le  du  phénomène 
qui  nous  occupe,  qui  en  expliquerait  les  apparentes  anomalies. 


Pour  procéder  à  celle  recherche,  il  est  bon,  sans  doute,  de 
recourir  à  l'analpc  théorique  de  la  valeur  d'échange  el  du  prix 
et  d'en  faire  application  pour  l'anoUsc  dos  éléments  qui  sont 
capables  d'iniluer  sur  la  formation  du  prix  du  mélal-argenl. 


DigitizedbyGoOgIC 


LA  PRODUCTION  DP  L  ARGENT.  303 

Od  s'apercevra  qu'il  n'a  pas  été  jusqu'ici  lenu  compte  de  tous 
ces  élémeats  :  En  efîel,  la  production,  en  taol  que  Tacleur  de  lu 
détermination  des  prix,  ne  représente  que  l'élément  quautitéou, 
en  d'autres  termes,  l'élément  rareté.  Mais  on  sait  qu'à  côté  de  ce 
facteuron  existent  deux  autres  dont  l'influence  s'exerceavec  une 
énergie  toute  décisive  pour  la  fixation  du  prix  :  ce  sont  la  valeur 
d'usage  sociale  ou  l'utilité  sociale  du  bien  coasidéré  et  son  coût 
de  production.  Or,  quelle  est  à  ce  double  point  de  vue,  la  situation 
actuelle  de  l'argent?  N'a-t-elle  pas  subi  outre  les  démonétisations 
des  modifications  qui  rendraient  intelligible  le  ûéchissement  de 
la  valeur  de  ce  métal? 

En  ce  qui  concerne  toutd'abord  le  coût  de  production,  la  ré- 
ponse n'est  pas  douteuse.  Les  explications  techniques  de  la  pre- 
niicrc  partie  do  cette  étude  nous  ont  appris  que  tous  les  progrès 
réalisés  depuis  1860  dans  la  métallurgie  de  l'argent  ont  eu  ponr 
résultat  en  même  temps  qu'ils  augmentaient  la  production,  de  la 
rendre  moins  coûteuse.  Les  deux  cboses  sont  à  vrai  dire  en  bien 
des  cas  solidaires  :  le  traitement  métallurgique  a  pu  s'étendre  à 
des  minerais  jugés  avant  trop  pauvres,  précisément  parce  que 
le  coût  de  ce  traitement  était  devenu  moins  cher;  inversemeul 
la  peiTection  plus  grande  des  procédés,  leur  rendement  plas 
parfait,  en  donnant  une  production  plus  abondante  en  dimi- 
nuait par  cela  même  le  coût. 

Voici  quelques  chiffres  pour  préciser:  vers  1873,  M.Saint-Clair- 
Duporl,  évaluait  le  coût  de  la  production  d'un  kilog  d'argent  au 
Mexique,  où  la  production  passait  pour  être  dans  les  conditions 
les  plus  faciles,  à  156  francs.  D'aulre  part,  en  1887,  le  directeur 
des  monnaies  des  États-Unis  dans  une  enquête  faite  auprès  des 
mines  produisant  l'argent  à  titre  de  produit  principal,  c'est-à-dire 
ne  produisant  ni  plomb,  ni  cuivre,  ni  or  avec  l'argent,  ou  ne  les 
produisant  qu'en  qualités  négligeables,  obtenait  comme  coût  de 
production  mojen  le  chiffre  de  52,4  cents  par  once,  c'est-à- 
dire  83  fr.  94  par  kilog'. 

Une  telle  réduction  dans  le  coût  devait  déjà  faciliter  un  flé- 
chissement des  pris.  Mais  il  ne  faut  pas  oublier,  en  outre,  qu'une 
transformation  plus  grave  s'est  opérée  dans  les  conditions  écono- 
miques de  la  production  argentifère.  Grâce  au  traitement  courant 

t  The  Minerai  Indusirif.  t.  [,  p.  t72-ITd, 
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des  miaerais  peu  riches  ou  même  pauvres  de  plomb,  de  cuivre, 
de  zinc  argentifères,  l'argent  n'a  plus  eu,  dans  un  nombre  crois- 
sant d'eiploilations,  un  coût  propre  de  production.  Ce  coût  s'est 
trouvé  lié  avec. celui  des  métaux  extraits  conjointement. 

Dans  certains  cas  même,  lorsque  l'argent  ne  joue  plus  que  le 
rôle  d'un  sous-produit,  son  coût  de  production,  disparaît  ou  s'ef- 
face dans  le  coût  de  production  du  produit  principal. 

D'ailleurs,  que  l'argent  soit  extrait  eu  qualité  de  sotts-pro- 
duit,  ou  —  ce  qui  parait  être  plus  fréquent  —  qu'il  soit  produit 
complémentaire,  son  coût  de  production  devient  une  donnée 
bien  incertaine.  Ce  coûl,  qui  est  indéterminé,  doit  être  dépourvu 
d'une  influence  définie  sur  les  prix.  On  peut  dire  que  le  métal- 
argenl  s'est  trouvé  au  point  de  vue  de  la  détermination  de  son 
prix,  dépourvu  du  freina  la  baisse  que  constitue  le  niveau  infran- 
chissable du  coût  de  production.  Dans  la  plupart  des  exploita- 
tions, ce  coût  qui  ne  pouvait  êtr^  déterminé  que  par  une  venti- 
lation arbitraire  répartissaot  le  coût  total  sur  des  produits  simul- 
tanés, est  devenu  compressible.  C'est  dire  que  les  prix  de 
l'argent  se  trouvaient  presque  librement  ouverts  aux  influences 
de  l'autre  facteur  de  leur  détermination  qui  est  la  valeur  sociale. 
Il  nous  reste  donc  à  voir  si  la  valeur  d'usage  sociale  du  métal- 
argent  n'a  pas  eu  des  raisons  de  varier. 

La  valeur  sociale  du  métal-argentest  déterminée  par  son  apti- 
tude à  remplir  la  fonction  monétaire  et  par  le  besoin  que  l'on  a 
de  lui  pour  assurer  cette  fonction. 

Or,  l'aplitude  de  l'argent  à  remplir  la  fonction  monétaire  est 
aujourd'hui,  et  de  plus  en  plus,  jugée  assez  faible.  L'argent  est 
une  monnaie  sale,  grâce  au  sulfure  d'argent  qui  se  forme  à  sa 
surface  et  qui  le  noircit.  C'est  surtout  une  monnaie  lourde,  par 
suite  incommode  '.  La  hausse  des  prix  rendrait  déjà  l'usage  ex- 
clusif de  l'argent  difficile  ou  encombrant  pour  les  transactions 
Journalières.  A  plus  forte  raison  le  métal  blanc  est-il  peu  propre 
aux  grands  paiements  internationaux  :  les  frais  de  transport  en 
sont  trop  coûteux.  Sans  doute  on  pourrait  objecter  que  le  tran»- 
port  des  métaux  précieux  se  fait  toujours  ad  valorem.  Mais  il 

'  Oo  trouvera  dans  le  TraiW  Ihiorique  ei  pratigve  (Tltaonomie  politique  da  P.  Irf- 
roy-Beaulieu  des  dé  mon)  (râlions  sbondantes  des  incommodités  divecsea  que  pré- 
sente la  monnaie  d'argent.  —  V.  p.  !77  ot  suiv.  du  tome  II  I  de  la  2»  édition.  Pari», 
1896. 
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ttiat  savoir  que  jamais  les  banquiers  ne  font  voyager  les  sommes 
qu'ils  expédient  sous  leur  vraie  valeur.  Pour  un  million,  par 
exemple,  on  rléclare  -1 00. 000  francs,  el  l'on  assure  le  reste.  Seu- 
lement de  telles  dissimulations  ne  sont  possibles  qu'avec  l'or.  Un 
million  en  argent,  pèse  5  tonnes.  Il  est  difficile  de  tromper  sur 
la  quantité  transportée. 

On  a  été  par  conséquent  tout  naturellement  porté  à  juger 
l'aplilude  de  l'argent  à  remplir  la  fonction  monétaire  d'autant 
plus  faible  que  l'on  s'apercevait  avoir  moins  besoin  de  lui  -.  en 
d'autres  termes,  l'opinion  que  l'on  avait  de  la  valeur  sociale  de 
l'argent  devait  s'affaiblir  à  mesure  qu'augmentaient  les  possibi- 
lités d'assurer  sans  lui  la  fooclion  monétaire.  Or,  ces  dernières 
ont  augmenté  dedeux  façons  :  d'une  part  par  la  pratique  de  plus 
en  plus  courante  des  procédés  de  compensation;  d'autre  part 
et  surtout  par  l'accroissemenl  prodigieux  qu'a  subi  la  produc- 
tion de  l'or. 

La  pratique  des  procédés  de  compensation  n'a  pas  agi  direc- 
tement sur  la  valeur  d'usage  sociale  de  l'argent.  Elle  n'a  pu  le 
faire  qu'indireclemeol,  en  tant  qu'elle  a  enrayé  le  besoin  crois- 
sant de  la  monnaie  en  général.  La  demande  de  monnaie,  qui, 
sans  les  compensations,  se  serait  sans  doute  beaucoup  accrue,  et 
n'aurait  pu  être  satisfaite  qu'au  moyen  des  deu\  métaui,  aurait 
soutenu  davantage  la  valeur  de  l'argenl.  Mais  celle-ci  s'est 
trouvée  en  outre  d'autant  plus  menacée  et  affectée  que  la  quan- 
tité oQerte  de  l'autre  métal,  toujours  plus  recherché,  a  augmenté 
en  même  temps  dans  d'énormes  proportions  :  et  là  se  révèle  une 
cause  directe  d'action  sur  la  valeur  de  l'argent. 

La  production  de  l'or  a  augmenté  en  effet  brusquement  et  avec 
une  rapidité  beaucoup  pi  usgrande  encore  que  la  production  de  l'ar- 
genl. Sa  production  annuelle  qui  était  de  400.000  à  600.000  onces 
en  moyenne  avant  1840,  s'est  élevée  à  partir  de  1897  à  une 
moyenne  de  13  a  14  millions  d'onces  (V.  tableau  11).  Pour 
prendre  des  chilTres  exacts,  la  moyenne  annuelle  était  de  1$3J  à 
1840  de  652.291  onces,  et  la  production  de  1899  était  de  14.837.775  , 
onces,  ce  qui  représente  une  augmentation  de  près  de  23  pour  1, 
tandis  que  dans  le  même  temps,  la  production  de  l'argent  n'aug- 
mentait que  de  8  pour  1.  .Mais  si  l'on  veut  avoir  une  idée  de  l'in- 
fluence qu'a  pu  avoir  une  pareille  augmentation  sur  les  condi- 
tions monétaires  actuelles,  il  faut  totaliser  les  quantités  produites 
C.-S.  —  LtoM  PoLien.  JO 
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dans  la  période  aat«rieure  i  1H40,  depuis  Ja  dècooTerte  de 
l'Amérique,  el  les  comparer  au  total  des  quautités  produites 
après  18i0.  Oo  obtient  les  résollals  suiraDls  :  De  1493  à  1840  oo 
a  eilrail  136.184.032  onces  d'or.  De  1840  i  I90i  oo  a  prodoit 
378.~01.3€7  onces  d'or.  Aiou  dans  on  esfiace  de  63  ans,  on  a 
jeté  sur  le  marché  une  masse  d'or  prés  de  tnûs  toû  plus  omis»- 
dérable  que  celle  qui  avait  été  extraite  pendant  350 ans!  Et  si 
l'on  admet  que  sur  les  136  millioas  d'onces  produites  jusqu'en 
1840,  100  millions  avaient  subsisté,  échappé  aux  perles  d«  toutes 
aatores,  pour  constituer  ie  stock  eiislant,  on  s'aperçoit  alors  que 
ce  stock,  en  62  ans  s'est  trouvé  soudain  presque  quadruplé. 

Commeol  dès  lors,  uoe  pareille  augroeulatioon'aarail-elle pas 
été  une  cause  décisive  de  la  chute  de  U  valeur  de  l'afgeDl?  Gel 
effet  peut,  sans  doute,  s'interpréter  de  la  manière  suivante  :  il  y 
a  no  siècle,  le  monde  avait  besoin,  pour  assurer  la  loaction  mo- 
nétaire, à  la  fois  de  l'or  el  de  l'aient  qui  étaient  praduls  en 
quantités  relativement  restreintes.  Aujourd'hui,  l'or  est  produit 
en  si  grandes  quaatilé»  qu'il  teud  à  devenir  suffisant  pour  ali- 
menter le  mécaoisrae  des  échanges  et  des  règlements  inleroa- 
lionaui.  L'ai^nl,  toujours  utile  cependant,  ne  sert  plus  que 
comme  billon  national.  Et  cette  chute  dans  l'opinion  que  l'on 
se  fait  de  la  valeur  d'usage  sociale  de  l'argent  devait  oéeessaire- 
meat  provoquer  un  effondrement  de  sa  valeur. 

Hais  si  celte  bv pothése  est  vraie,  on  doit  en  retrouver  ta  con- 
firmation dans  les  faits.  C'est  dans  les  faits  qu'il  faut  voir  si  l'ac- 
tion de  U  production  de  l'or  sur  la  valeur  de  l'aident  est  di- 
recte, précise  et  immédiate,  ou  bien  s'il  n'y  a  qu'une  ioOueDce 
très  générale  de  tendance  et  de  répercussion. 

Donnons  k  cet  effet  une  représentation  graphique  des  mouve- 
ments des  prix  de  l'argent  et  des  mouvements  de  la  production  d& 
l'ori  V.  diagramme,  p.  307).  Il  apparaît  aussitôt  que  s'il  est  vain 
de  chercher  une  relation  entre  les  deux  courbes  pendant  toute 
une  première  période  de  leur  développement,  une  relation  prend 
naissance  au  contraire  à  la  fin  de  leur  mouvement;  or  ceci  cor- 
robore précisément  notre  hypothèse,  puisque  l'influence  de  la 
production  dn  métal  jaune  sur  les  prix  de  Targent  se  manifeste 
au  moment  niémeoii  cette  production  prend  un  essor  décisif.  Après 
une  période  de lixilé  relative  de  la  production  de  l'or,  qui  oscille 
k  partir  de  1850  entre  5  à  6.000.000  d'onces  par  ao.  on  voit  tout 
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d'un  coup,  à  parlir  de  1S90,  augmenter  rapidement  et  de  façon 
inouïe  kschîilres  des  quantités  extraites.  Or,  le  début  de  l'eiïon- 
dremeot  décisif  et  difficilement  explicable  des  prix  de  l'argent, 
qui  se  produit  aussi  en  1890,  coïncide  avec  le  début  de  l'essor 
prodigieuique  prit  h  partir  de  celte  date  la  production  aurifère. 
Cette  caractéristique  n'esld'ailleurs  pas  la  seule  et  (a  liaison  des 
deux  phénomènes  paraît  pouvoir  être  déduite  avec  quelque  rai- 
son d'une  série  d'autres  rapports.  £n  suivant  la  marche  des 
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Cviibei  lit  la  pmductiDii  Je  l'or  el  in  prii  île  l'iigeul. 

deux  courbes,  on  remarque  en  effet  que  noo  seulement  leur  direc- 
tion générale  manifeste  un  mouvement  inverse,  mais  encore, 
avec  plus  de  précision,  que  les  arrêts  ou  les  chutes  de  la  pro- 
duction de  l'or,  en  1895-96  et  en  1899  corresponden  ta  une  reprise 
des  cours  de  l'argent  ;  qu'au  sommet  marqué  par  la  production 
de  rorent898-1899correspondunedépressiondupri\  de  l'argent, 
etqu'àla  reprise  delà  productionde  l'or  consécutiveà  1900, corres- 
pond enfin  un  nouvel  affaissement  des  cours  de  l'autre  métal. 
—  Du  reste,  malgré  les  arréls  que  subit  par  deux  fois  la  courbe 
de  l'or,  la  direction  générale  de  la  production  de  l'or  demeurant 
ascensionnel  le,  les  cours  de  l'argent  n'ont  jamais  des  reprises 
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surfisanles  pour  contrarier  leur  ieadaDce  générale  à  ta  baisse. 

Il  peul  sans  doute  paraître  paradoxal  que  l'accroissement  de 
la  production  de  l'or  puisse  être  cause  d'une  baisse  de  la  valeur 
de  l'argent.  Celle-ci  se  trouve  en  elTet  mesurée  par  rapport  à 
l'or,  et  l'augmentation  en  quantité  du  terme  or  devrait  logique- 
ment avoir  plutôt  pour  résultat  de  faire  baisser  la  valeur  de  l'or 
par  rapport  à  l'argent,  c'est-à-dire,  en  d'autres  termes,  de  faire 
augmenter  la  valeur  de  l'argent  par  rapport  à  la  valeur  de  l'or. 
Mais  il  est  naturel  de  penser  qu'ici,  le  jeu  Ihéorique  de  la  loi  qui 
aurait  dû  amener  ce  résultat  a  été  contrarié  par  l'attribution  à 
l'or,  dans  l'opinion  publique,  d'une  valeur  sociale  accrue  préci- 
sément parce  que  c'est  en  l'or  seul  maintenant  que  l'on  a  con- 
liance  pour  assurer  la  fonction  monétaire. 

Il  résulte  donc  de  l'examen  graphique  auquel  nous  venons 
de  procéder  que  l'influence  de  la  production  de  l'or  sur  la  va- 
leur de  l'argent,  parait  trouver  dans  les  faits  une  sérieuse  con- 
firmation-. Mais  il  faut  maintenant  montrer  que  cette  nouvelle 
cause  permet  d'expliquer,  dans  le  phénomène  actuel  de  dépré- 
ciation de  l'argent,  ce  que  les  deux  autres  causes  laissaient  saas 
réponse. 

Or,  en  premier  lieu,  nous  avons  vu  plus  haut,  que  ni  les  dé- 
monétisations ni  la  croissance  de  la  production  ne  donnaient  une 
raison  suffisante  de  la  chute  des  cours  postérieurs  à  1890,  que 
les  reprises  consécutives  à  la  réforme  indienne  et  à  l'abolition 
du  Sherman  Act,  en  1893,  et  à  la  réforme  japonaise  en  1897 
semblaient  paradoxales,  enfin  que  la  stabilisation  actuelle  de  la 
production  n'empêchait  pas  la  dépréciation  de  se  poursuivre. 
Toutes  ces  anomalies  s'expliquent  si  l'on  fait  intervenir  la  pro- 
duction de  l'or.  La  chute  des  cours  de  1890  à  1894  correspond 
à  l'ascension  de  la  production  aurifère;  les  reprises  de  1894  et 
1898,  à  des  arrêts  ou  à  des  chutes  de  cette  production  ;  la  dépré- 
ciation continue  enfin,  malgré  l'arrêt  de  la  production  argenti- 
fère, à  une  tendance  continue  à  Taugmentalion  des  quantités 
d'or. 

Laproduction  de  l'or,  invoquée  en  cette  matière,  permeten  outre 
de  comprendre  les  origines  de  la  dépréciation  actuelle  de  l'argent. 
Nous  avons  dit  plus  haut  que  si  l'Allemagne  a  procédé  en  1873 
à  la  démooélisalton  initiale,  c'est  qu'il  y  avait  déjà  une  baisse 
de  l'argent,  faible  à  la  vérité,  mais  réelle,  depuis  1862.  Or  cette 
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baisse  était  toute  relaliTe  puisque  le  rapport  de  valeur  de  1^,35 
en  1S62  passe  à  1S,60  en  (869.  Elle  n'avait  de  réalité  que  com- 
parée au  niveau  de  la  valeur  de  l'argent  dans  la  période  précé- 
dénie  où  le  rapport  était  de  15,27  en  18S7  et  15,19  en  1859.  Et 
si,  dans  une  telle  situation  de  valeur  on  a  pu  songer  à  déinonéliser 
l'argent,  c'est  peut-être  moins  en  considération  d'un  accroisse- 
ment futur  continu  de  la  production  de  l'argent,  qu'à  cause  de 
l'augmentation  des  quantités  d'or  fournies  au  marché.  11  faut  en 
effet  se  souvenîrque  le  chiffre delaproduclîon  annuelle  moyenne 
de  l'or  qui  était  en  1810  de  652.000  onces  environ,  était  passé  à 
1.760.000  onces  pendant  la  période  1841-1850,  pour  atteindre, 
en  1831-1855,  le  chiffre  de  6.500.000  onces,  maintenu  assez 
exactement  par  la  suite.  Et  il  est  probable  que  cet  afflux  d'or  fut 
la  cause  déterminante  de  la  première  réforme  monétaire  et  de 
-  celles  qui  suivirent,  bien  plus  que  l'augmentation  de  la  produc- 
tion argentifère  qui  n'aurait  jamais  pu,  seule,  pousser  à  aban- 
donner l'élalond'argent. 

Aiosi,  aux  deux  causes  qui  sont  le  plus  généralement  admises 
pour  expliquer  le  phénomène  contemporain  de  la  dépréciation 
de  l'argent,  il  semble  bien  que  l'on  puisse  en  ajouter  une  troi- 
sième —  la  production  croissante  de  l'or —  que  l'on  n'a  pas,  à 
ma  connaissance,  invoquée  jusqu'ici. 

Cette  troisième  cause  agit  d'ailleurs  exactement  comme  tes 
deux  autres  —  l'accroissement  de  la  production  de  l'argent  et 
les  démonétisations  —  pour  provoquer  la  chute  de  la  valeur. 
Elle  renforce  le  sentiment  que  l'on  a,  dans  l'opinion  publique, 
de  la  déchéance  de  l'argent.  On  peut  même  dire  qu'elle  rend 
possible  la  manifestation  de  ce  sentiment,  en  permettant  de  se 
passer  de  l'argent.  Mais  cette  cause  nouvelle,  formellement  in- 
voquée, me  paraît  donner  plus  de  précision  statistique  ei  une 
explication  plus  satisfaisante  que  celles  que  l'on  invoque  le  plus 
souvent  pour  donner  la  raison  de  la  déchéance  de  l'argent. 


On  peut  voir  maintenant,  au  terme  de  cette  étude,  en  quoi  la 
dépréciation  de  l'argent  se  trouve  liée  à  l'accroissement  de  sa  pro- 
duction pui.sque  aussi  bien  je  m'étais  proposé  principalement 
ici  de  rechercher  s'il  y  avait  un  lien  entre  ces  deux  phénomènes. 
La  conclusion  qui  parait  devoir  être  tirée  de  notre  analyse,  est 
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(]ue  la  production  (fe  l'arpent  n'a  pas  agi  Hireclemeot  sur  sa  va- 
leur. Il  a  fallu  l'interveolion  des  mesures  de  démonctisatioD  el 
de  l'accroisKemeat  de  la  productinnde  l'or.  Celle  dernière  cause, 
jointe  à  l'a ugmnn talion  des  quantités  d'ai^eota  fait  que  le  rap- 
port de  production  des  deux  métaux  est  resté  tout  à  fait  compa- 
rable à  ce  qu'il  était  en  1520.  On  se  rappelle  en  effet  qu'à  cette 
époque  il  était  de  7,4  0/0  d'or  contre  92,6  0,0  d'argent,  et  qu'en 
4902,  il  éUil  encore  de  7,9  0/0  d'or  contre  92,1  O'O  d'argent.  Si, 
malgré  celte  fisité  du  rapport  de  production  des  deux  mélaus, 
le  rapport  de  leur  valeur  a  changé  si  profondément,  c'est  que 
Végalité  du  rapport  de  production  dissimule  une  augmentation 
parallèle  des  deux  termes  de  ce  rapport,  et,  c'est  là  ce  qui  a 
permis  à  la  dépréciation  de  Pargent  de  se  produire.  Dans  ce  rap- 
port de  production,  l'augmentation  du  seul  terme  :  production 
argentifère,  n'aurait  pa»  permis  les  variations,  du  rapport  de 
valeur  el  c'est  ce  que  nous  avons  constaté  aux  xvi'et  xvii*  siècles. 
Pour-que  celle  augmentation  du  taux  de  production  ai^enlifère 
ait  pu  agir  sur  la  valeur,  il  a  fallu  que  l'augmentation  de  l'autre 
terme  se  produise  aussi  et  permette  de  dédaigner  le  premier 
métal  pour  la  fonction  monétaire.  On  peut  donc  dire,  en  Tin 
d'analyse  que  la  production  de  l'argent  n'a  agi  sur  les  prix  de 
ce  métal  que  par  l'intermédiaire  de  la  production  de  l'autre  métal. 

Si  donc  l'on  veut  pronostiquer  l'avenir  probable  de  l'argent 
au  point  de  vue  de  ses  prix,  ce  sont  les  deux  termes  du  rapport 
de  production  des  métaux  précieux  qu'il  faut  envisager. 

Or,  à  cet  égard,  la  production  de  l'argent  qui  parait  stabilisée 
et  qui  ne  l'est,  comme  on  l'a  vu,  que  par  suite  de  la  disparition 
nécessaire  des  mines  d'argent  proprement  dites,  suivra  vraisem- 
blablement, du  fait  de  l'augmentation  de  la  production  du  plomb 
et  du  cuivre,  et  du  fait  du  perfectionnement  croissant  des  procé- 
dés d'extraction,  une  marche  ascendante. 

D'autre  part,  l'élude  qui  précède  la  nôtre  (V.  Brocard,  P/t>- 
duction  de  Cor)  a  montré  que  tout  fait  prévoir  que  d'ici  à  cin- 
quante ans  on  possédera  400  milliards  d'or. 

La  conclusion  parait  donc  certaine.  L'argent  ne  remontera 
pas  le  courant  de  baisse  que  lui  imposent  à  la  fois  el  sa  pro- 
duction et  celle  de  l'or.  L'argent  tendra  de  plus  en  plus  h  aban- 
donner sa  qualité  de  métal  précieux  pour  prendre  rang  parmi 
les  métaux  induslriels. 


DigitizedbyGoOgIC 


BIBLIOGRAPHIE 


I*  Sources  teclmlquee. 

ScHNABEL.  —  Traité  de  métallurgie.  Paris,  Baudry  et  C",  1896. 
RoswAG.  —  L'argent  et  l'or.  —  Production,  consommation  et  circnlalhn 

dex  métaux  précieux.  2  vol.,  Paris,  Dunod,  1889-1890. 
Colleclion  de  The  minerai  Industry  depuis  l'orij^ine. 

2°  Sources  statistiques. 

Reports  af  tke  Director  of  tke  Mint  upon  the  production  of  the  preciom 
metals  in  the  United  Stales. 

Reports  of  tke  Secretary  of  ihe  Treasury  on  the  State  of  tke  Finances. 

Rapport!)  de  t Administration  des  monnaies  et  des  médailles. 

Datos  estadisticos  preparadospor  la  secrelaria  de  Hacienda  y  Cre-diiopu- 
blico  especialmente  para  el  estudio  de  la  cueslion  monetaria.  Mexico, 
1903.- 

Comision  monetaria  Mexieana.  Estudio  sobre  la  plata  en  sus  relacionea 
COD  ios  sislemas  moQ^tarios  por  la  comision  meKicana  de  cambios  in- 
leroacioQales,  formada  por  lossenoresEnriqueC.  Creel,  LuisCamarho 
y  Eduardo  Meode. 

—  en  outre,  les  procès-verbaux  des  séances  de  la  dite  commission,  et 
particulièrement  les  annexes  stalistiques  du  procès-verbal  de  la  séance 
du  a  août  1903  (Actâ  num.  3".  —  Sesion  celebrado  el  dia  de  Aposto 
de  1903). 

Report  on  the  introduction  of  the  Ijold-Excbange  Standard  into  China 
and  ollter  silver-using  countries.  —  Submitted  to  the  secretary  of 
Slate,  october  I,  1903,  by  the  commission  on  international  exchange. 

SoETBER.  —  Malerialen. 

Statistiques  des  métaux  cuivre,  plomb,  étain,  zinc,  argent,  nickel,  mer- 
cure et  aluminium,  publiées  par  la  «  Métal lurgische  Geselisrban  »  dn 
Francfort-sur- Mein,  années  1893-1902. 
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DE 

LA  BAISSE  DE  L'ARGENT 

VIS-A-VIS  DE  i;OH 


Par  B.  BATNAUO 


Le  mouvement  géoéral  qui  entraîne  aujourd'hui  la  plupart 
des  pays  vers  l'adoplion  de  l'étalon  d'or  est  un  fait  trop  connu 
pour  qu'il  soit  besoin  d'y  insister.  On  ne  peut  plus  aujourd'hor 
citer  comme  pays  à  étalon  d'argent  que  les  Philippines,  les  pos- 
sessions anglaises  du  Détroit  (Slrail  Settiemenls),  la  Chine,  i'Iodo- 
Chine  française,  les  iles  Hawaï,  le  Maroc,  l'Abyssinie  et  les 
pays  Asiatiques  qui  ne  sont  soumis  ni  à  la  domination  russe,  ni 
à  la  domination  anglaise. 

Tous  les  autres  pays  ont  successivement  passé  à  l'étalon  d'or; 
voici  les  principaux,  avec  quelques  indications  sur  leur  impor- 
tance. 

Ce  fut  d'abord  l'Angleterre  en  1816  :  depuis  1817  jusqu'en 
1903,  la  somme  totale  de  la  monnaie  d'or  frappée  (Australie 
comprise)  se  montait  à  580.612.789  livres  sterling,  soit  une 
moyenne  annuelle  de  6.613.710  livres  sterling',  alors  que 
pour  ta  monnaie  d'ai^ent  le  même  lolal  serait  seulement  d& 
51.877.806'  livres  sterling  (Valeur  nominale). 

Le  Portugal  en  1854  par  la  loi  du  29  juillet  est  passé  à  l'éta- 
lon d'or. 

>  Thirly  Tourth  Annual  Report  oftheDeput^master  and  comptrollerof  the  Mint,. 
IWB,  p.  80. 
•  Ainauné,  Rapport  de  l'Admintîtralion  du  monnaies  ft  médailUi,  p.  23Ï. 
C.-S.  —  B.  Raynaud.  20.       • 
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L'AIlemagDe  a  réaliste  la  même  réforme  par  les  lois  da  4  dé- 
cembre 1871  et  du  9  juillet  1873.  L'importance  de  cette  ré- 
forme est  capitale  :  le  marché  allemand  était  comme  le  marcbé 
anglais  uo  grand  débouché  poar  l'or  :  il  a  été  frappé  de  1872  à 
1903, 

i.000.677.404  marcs  en  monnaie  d'or 
contre  699.i58.Hi     —     eo  monnaied'ai^ent'. 

Le  même  mouTemeol  s'est poorsuifi  avec  les  Pay5-Bas(1875), 
les  trois  Étals  Scandinaves,  Danemark,  Suède  et  Norwège  (1873- 
1875),  la  Finlande  (1878). 

Presqu'à  la  même  époque  l'Union  latine  fermait  i  la  frappe 
libre  pour  l'argent  les  hôtels  des  monnaies  de  la  France,  de  la 
Suisse,  de  la  Belgique  el  de  l'Italie  (1878). 

De  même,  vinrent  à  l'étalon  d'or,  l'Inde  (1893),  la  Russie 
(1897),  le  Japon  et  le  Pérou  (1897),  le  Siam  (1902),  le  Mexique 
(1905). 

On  a  beaucoup  discuté  déjà  sur  les  conséquences  monétaires 
de  cette  évolulioD  générale  vers  le  monométallisme  or  :  on  at- 
tribua tout  naturellement  à  cette  politique  monétaire  ta  baisse 
prodigieuse  du  métal-argent.  Les  discussions  théoriques  furent 
nombreuses  à  ce  sujet  et  les  prédictions  se  mnltiplièreot.  Qu'en 
est-il  advenu  dans  la  réalité?  c'est  ce  que  nous  voudrions  ici 
rechercher,  en  nous  plaçant  principalement  au  point  de  vue  des 
effets  du  phénomène  dans  les  rapports  des  deux  métaui  or  et 
argent.  Les  progrès  des  statistiques  monétaires,  les  documents 
amassés  dans  les  grandes  enquêtes  de  divers  États  permettent 
aujourd'hui  de  tenter  une  étude  de  ce  genre. 

Deux  observations  préalablessont  nécessaires  pour  mettre  au 
point  la  question. 

1*  La  baisse  de  l'argent  vis-à-vis  de  l'or  n'est  pas,  comme  on 
lésait,  directement  saisissable  pour  les  pays  qui  comme  la  France 
«l  les  États  de  l'Union  latine  sont  encore  au  régime  du  «  double 
étalon  boiteux  ».  Nos  écus  de  5  francs  qui  n'ont  plus  qu'une 
valeur  inirinsèque  de  2  fr.  40  ou  2  fr.  50  circulent  encore  pour 
leur  pleine  valeur  nominale.  Et  comme  les  prix  sont  coté»  en 
or,  contre  lequel  l'argent  s'échange  pour  sa  valeur  nominale, 
on  est  loin  de  sentir  en  France  tous  les  effets  de  la  baisse  de  l'ar- 

>  Aroaund,  Rapport  Id.,  p.  tSH. 
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geo(.  Celle-ci  est  en  quelque  sorte  masquée  par  le  régime 
monétaire  ;  elle  n'en  est  pas  moios  réelle  et  celui  qui  a  des  paie- 
ments à  eFTectuer  à  l'étranger  ne  tarde  pas  à  s'en  apercevoir. 

2°  Le  problème  de  labaisse  de  l'argentest  un  problème  beau- 
coup plus  général  dans  sou  ensemble  que  celui  que  nous  exami- 
nerons ici. 

La  baisse  de  l'argenta  eu,  sinon  dans  tous  les  pays,  trè; certai- 
nement au  moins  dans  les  pajs  à  étaloo  d'argent,  sa  répercus- 
sion sur  le  prix  des  marchandises;  il  est  certain  en  elTet  que  la 
monnaie  étant  l'intermédiaire  des  échanges  une  baisse  dans  la 
valeur  de  la  monnaie  ne  va  pas  sans  une  action  sur  les  pris  des 
marchandises.  Nous  négligerons  de  proposdélibéré  tout  cet  as- 
pect du  problème'  et  nous  prendrons  pour  accordé  que  le  chan- 
gement dans  la  valeur  de  l'argent  lieat  bien  h  une  cause  moné- 
taire, à  une  variation  delà  valeur  du  métal  lui-même'  et  non  à 
un  changement  dans  la  valeur  des  marchandises. 

11  s'agira  donc  exclusivement  de  la  baissede  l'argent  par  rap- 
port à  l'or. 

A  cet  égard,  et  pour  résoudre  le  problème  d'ensemble  tel 
qu'il  vient  d'être  posé,  trois  questions  principales  devront  èlrc 
examinées  : 

I.  —  En  premier  lieu  il  nous  faudra  décrire  aussi  exactement 
^ue  possible  le  phénomène  delà  baisse  de  l'argent  par  rapporta 
l'or, 

11. —  Ouelles  sont  ensuite  tant  au  point  de  vue  des  particu- 
liers que  des  Étals,  les  conséquences  du  phénomène  envisagé? 

in.  —  Enfin  quelles  sont  les  causes  qu'il  lui  Tant  attribuer?  A 
cet  égard  bien  des  explications  ont  été  proposées;  Taut-il  attribuer 
la  baisse  de  l'argent  à  la  surproduction  ou  plus  exactemenLàl'aug' 
mentation  de  production  de  ce  métal?  est-elle  due  au  contraire 
exclusivement  à  des  causes  monétaires,  les  débouchés  toujours 
plus  restreints  offerts  au  métal  blanc?  La  cause  économique  et 
la  cause  monétaire  ont-elles  agi  simultanément  et  dans  quelle 
mesure? 

Quelles  sont  enfin  les  perspectives  d'avenir  et  le  mouvement 
surl'étalon  d'or  continuera-t-il  à  correspond reà  une  baisse  crois- 


•  Voir  OoUAani... 

>  D(ii«  U  nlenr  du  mitai-argent  lui-mSme,  au  aaisi  dans  celle  da  mdUl-oF. 
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sanie  de  l'argent?  C'est  ce  qu'une  brève  conclusion  devra  recher- 
cher avec  soin. 

I 

Le  phénomène  de  la  baisse  de  l'argent  est  aujourd'hui  si  connu 
qu'il  Eemblerait  superflu  d'en  rapporter  ici  de  nouvelles  justifi- 
cations. 

Voici  d'abord  lesvariations  annuelles  du  prix  de  l'once  Stan- 
dard en  pence  sur  le  marché  de  Londres. 

Cours  cotés  à  Londres. 


Variation  annuelle  du  prix  de  ronce  Standard  en  pence  ' . 


1870 60  9/16 

1871 60  1/2 

1872 60  5/16 

1873 59  1/4 

1874 68  5/16 

1876 66  7/8 

1876 52  3/4 

1877 54  13/16 

1878 52  9/16 

1879 51  1/4 

1880 52  1/4 

1881 51  11/16 

1882 51  5/8 

1883 60  9/16 

1884 50  6/8 

1885 48  5/8 


46 


1887 44    5/8 

1888 42    7/8 

1889 42  11/16 

1890 47  11/16 

1891 45    1/16 

1892 39  13/16 

1893 36    5/8 

1894 28  16/16 

1895 29    7/8 

1896 30    3/4 

1897 27    9/16 

1898 26  15/16 

1899 27     1/16 

1900 28    1/4 

1901 27    3/16 

1902 24    1/16 

1903 24    3/4 


De  la  même  manière  les  statistiques'  monétaires  nous  four- 
nissent les  cours  moyens  de  l'argent  à  Paris'. 

■  L'oDce  Standard  équlTSuI  A  3t  gr.  103496  d'argent  tu  titre  léRtl  de  9î5millièmM. 

3  Arnauoé,  Rapport  au  minitire  det  Finances,  1903. 

*  Od  coDDait  l'ancienne  manière  de  coter  de  notre  marcha  rrancai*.  Les  varitliûDt 
du  cours  étaient  ÂTaluées  en  millièmes  de  prime  ou  de  perte  par  rapport  an  pair 
de  SIS  fr.  89.  La  hase  du  cours  de  l'argeol  était  toujours  l'ancien  tarif  de  la  mon- 
naie de  216  (t.  69  par  kilogramme  d'argent  Qn.  :  ce  chiffre  était  obtenu  en  dédui- 
sant du  prix  du  kilogramme  d'argent  fiu,  tel  qu'il  résulte  de  la  loi  du  17  germinal 
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Pari».  PerM. 

1874 16/18        j        1888 281/07 

1875 49/20  1889 287/08 

1876 112/32        \\        1890 202/93 

1877    86/68        '•        1891 246/34 

1878 120/74  1892 336/14 

1879 142/45  1893 408/30 

1880 125/95  1894 617/31 

1881 131/68  1895 608/08 

1882 133/82  1896 487/11 

1883 164/38  1897 541/98 

1884 164/18  1898 549/23 

1885 185/30        !         1899 541/49 

1866 239|89        I         1900 528/40 

1687 250/70  | 

Aujourd'hui,  et  la  réforme  a  éié  appliquée  à  partir  du  2  janvier 
1901,  le  cours  de  l'argent  en  Bourse  se  cote  en  francs,  c'est-à- 
direque  la  cote  officielle  exprime  en  francs  et  en  centimes  le  prix 
du  kilogramme  d'argent  fin.  Le  prix  du  kilogramme  d'argent 
(In  qui  était  en  1900  de  103  francs  environ  est  tombé  aux  envi- 
rons de  92  francs  en  1903,  quoiqu'il  y  ait  cependant  arrêt  et 
même  reprise  dans  la  chute,  dans  ces  trois  dernières  années. 

(7  mois). 


MM. 

1902. 

1903. 

H0« 

Hasimum 

Minimum 

.      105,76 
93,40 

93,67 
81,17 

102,22 
80,66 

97,94 
92,01 

De  ces  données  il  est  facile  de  conclure  le  rapport  de  l'or  et  de 
l'argent. 

En  ce  qui  touche  le  rapport  de  l'or  à  l'argent  au  moyen  du 
cours  h.  Londres,  voici  les  éléments  du  calcul  : 

Ce  cours  s'établit  sur  la  base  de  l'once  Standard  de  0,925  de 


an  XI,  ïoil  de  «2,22,  les  frais  de  tabricalion,  £22,Î2  ~  3,33  —  218.89.  Il  c«nali- 
tuaitlepairà  la  Bourse  correspondant  au  pair  réel.  Miialetauidesfraisde  fabrication 
a  été  réduit  à  2  francs  en  18:i5  et  à  l  fr.  50  en  1650,  le  pair  aurait  dû  dès  lors  mon- 
ter à  £20  tr.  26  :  La  Bourse  n'a  pas  (ait  celte  raodiflcalion;  il  y  a  ainsi  une  perle  de 
1,67  soit  7,63  0/0  de  218,89.  Il  fallait  doue  ajouter  à  la  perte  cotée  ou  retrancher 
de  la  prime  colde^  7,63  0/0  pour  avoir  la  valeur  exacte  du  métal. 
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Qn,  tandis  que  te  titre  réglementaire  de  l'or  est  de  0,9f6  2/3, 
une  once  d'argent  fin  vaut  donc  1,081  fois  l'once  Standard  ;  or  si 
l'on  divise  te  prin  fixe  de  1.0l9,i3  par  1.081,  on  obtient  le  chiffre 
de  93i  qu'il  faut  simplement  diviser  par  le  cours  de  l'once  Stan- 
dard en  pence  pour  obtenir  la  proportion  entre  les  deux  métaux. 

Ainsi  le  rapport  1  à  IS  1/2  correspond  h  un  cours  de  60  — ' 

A  t'aide  de  ce  calcul  voici  le  rapport  de  l'or  et  de  l'argent  à 
Londres  depuis  1870'. 


1870 16,57 

1871 15,59 

1872 16,64 

1873 16,91 

1874 15,90 

1875 16,58 

1876   17,88 

1877 17,21 

1878 17,94 

1879. 18,40 

1880. 18,Û5 

1881 ■...  18,25 

1882 18,27 

1883 18,65 

1884 18,63 

1885 19,40 

1886 20,79 


1887 21,14 

1888 22 

1889 22,10 

1890 19,78 

1891 20,93 

1892 23,15 

1893 28,47 

1894 ". 32,69 

1895 32,38 

1896 30,66 

1897 34,22 

1898 36,36 

1899 34,74 

1900. 34,29 

1901 34,7 

1902 39,1 


Ainsi  il  y  a  eu  une  baisse  considérable  de  la  valeur  de  l'argent 
par  rapport  à  l'or. 

Mais  il  Tant  aller  plus  loin  et  mesurer  maintenant  cette  baisse 
par  rapporta  l'or  supposé  constant  d'après  la  méthode  des  Index 
Numbers. 

Or  à  cet  égard  les  tables  de  Sauerbeck  nous  donnent  l'Index 
Nuinber  de  l'argent  en  considérant  les  prix  en  or  de  ce  métal. 

Voici  lescbiCTres  en  se  basant  sur  le  rapport  1  à  15  1/2  comme 
moyenne. 

ninàtèye  des  Finances,  I89Î,  ïol,  3!,  p.  77.  Depuis 
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101.6   I  1883. 

101,7      1881 

101,2     1885 , 


97,7  j  ] 
95,2  i!  1 
88,4  i  1 
90,2  ]  1 
86,4 
84,2 
66,9 


1891.  , 
1892. . 


Ainsi  l'argent  a  baissé  par  rapport  à  l'or  entre  1872  el  1895 
de  plus  de  SO  0/0. 

11.  —  LeB  consdqaencea. 

Cette  baisse  considérable  de  l'argeDt  n'a  pas  été  sans  entrat- 
oer  certaines  conséquences  économiques  :  sans  les  passer  toutes 
en  revue,  il  faut  ici  rappeler  les  principales  en  se  plaçant  succes- 
sivement au  point  de  vue  des  particuliers  d'abord,  de  l'État  en- 
suite : 

a)  Pour  les  particuliers.  Les  intérêts  le  plus  gravement  atteints 
par  ta  baisse  de  l'argent  sont  assurément  ceux  .des  capitalistes, 
plaçant  leurs  fonds  à  l'étranger  dans  les  pays  dont  la  circulation 
monétaire  repose  sur  l'argent. 

Leurs  pertes  résultent  d'abord  de  la  diminution  de  valeur  du 
capital,  ensuite  de  la  diminution  de  valeur  des  intérêts  quand 
ils  convertissent  en  or  les  sommes  qui  leur  sont  payables  en 
monnaie  dépréciée. 

Cette  situation  spéciale  des  porteurs  de  fonds  d'États  étran- 
gers a  été  une  des  raisons  qui  ont  amené  dans  divers  pays  la  for- 
mation d'une  association  de  défense  des  intérêts  de  ces  porteurs. 

En  Angleterre  c'est  le  Council  of  foreîgn  Bondholders. 

En  France  c'est  l'Association  nationale  des  porteurs  de  valeun 
étrangères'.  Elle  s'est  constituée  en  1898  et  depuis  cette  date  a 


■Cf.  Comaiimieation   de  M.  Tony  CbauTÎn,  directeur  de  cette  A: 
Coagri*  international  des  vslenn  mobilières,  1900,  t.  IV. 
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souTGDi  Jéfendu  les  porteurs  français  contre  les  conséquences 
de  la  baisse  de  l'argent. 

Nous  menlionnerons  seulement  les  résultats  de  ses  efforts  pour 
quatre  séries  de  valeurs  espagnoles  : 

Les  obligations  des  chemins  de  fer  du  nord  de  l'Espagne. 

—  —  du  sud  de  l'Espagne. 

—  —  Andalous. 

Les  obligations  de  la  Compagnie  Madrilène  d'éclairage  et  de 
-chauffage  par  le  gaz. 

Pour  ces  dernières  par  exemple,  les  S8.894  obligations  de  500 
francs  au  taux  de  4  0/0  rapportant  théoriquement  20  francs  ont 
été,  d'accord  avec  les  porteurs,  dédoublées  en  58.894  obligations 
i  0/0  de  250  francs  rapportant  10  francs,  payables  en  or  et 
58.894  obligations  de  250  francs  avec  un  revenu  variable,  limité 
toutefois  par  un  maximum  de  5  0/0. 

En  Allemagne  le  système  est  légèrement  différent  :  les  por- 
teurs intéressés  de  chacune  des  valeurs  mobilières  constituent 
un  comité  spécial  :  Comité  de  porteurs  allemands  de  fonds  espa- 
gnols, etc. 

En  Belgique  de  même  il  y  a  une  série  de  comités  des  porteurs 
des  valeursen  souffrance  réunis  en  une  fédération. 

On  pourrait  multiplier  ces  exemples  :  on  verrait  dans  tous  les 
cas  que  la  baisse  du  métal-argent  amène  pour  le  capitaliste  une 
dépréciation  dans  la  valeur  de  son  capital  et  un  moindre  taux 
dans  l'intérêt  de  son  argent'. 

La  situation  est  tout  à  fait  analogue  pour  les  fonctionnaires, 
les  militaires  de  tout  grade,  tous  ceux  qui  touchent  un  revenu 
en  monnaie  du  pays  où  l'argent  est  déprécié  et  sont  obligés 
d'acheter  à  l'étranger. 

Pour  ce  qui  est  des  commerçants,  il  suffit  de  rappeler  la  vérité 
aujourd'hui  bien  connue  que  la  baisse  de  l'argent  agit  comme 
une  prime  à  l'exportation  et  une  barrière  à  l'importation  :  les 

>  Parrois  pour  éviler  ces  inconiiaients,  les  compagnies  de»  paya  h  motal  blSDc 
setrenl  tous  le»  ditiilendes  en  or,  ce  qui  est  pour  elles  une  1res  lourde  charge. 
Ainfi  le  Meiican  central  Railroad  a  calculé  que  chaque  ))aiMc  d'un  sou  par  once 
dans  in  raUur  de  l'argent  s'analyse,  dans  son  bilan,  ea  une  perte  sèche  de  500.000 
francs  par  an  (Pittsburg  Post,  23  axr.  tïKïlJ.  Quoique  renversée  et  ainsi  supportée 
par  les  Compagnies,  la  perte  n'en  est  pas  moins  des  plus  fûcheuscs. 
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commerçants  du  pays  à  métal  blanc  peuvent  de  ce  chef  se  con- 
sidérer comme  favorisés,  alors  qu'inversement  ceux  du  pays  à 
métal  jaune  soufTrent  de  ta  situation. 

En  dehors  de  ces  consérjucnces  en  quelque  sorte  classiques 
aujourd'hui  de  la  baisse  de  l'argent,  il  y  a  lieu  de  se  demander 
si  elle  ne  produit  pas  en  outre  un  risque  spécial  pour  les  com- 
merçants qui  traitent  avec  les  pays  à  métal  blanc  :  ce  serait  un 
risque  spécialement  monétaire. 

Il  a  été  parrailement  mis  en  lumière  par  la  déposition  de 
M.  Gibbs,  ex-directeur  de  la  Banque  d'Angleterre,  lors  de  l'eu- 
quète  anglaise  de  4887-1888  '. 

Il  se  produit'aussi  aae  hausse  des  prix  dans  le  pays  à  étalon 
d'argent. 

Supposons  avec  M.  Gibbs,  dcuK  envois  de  marchandises,  faits 
par  un  commerçant  anglais,  l'un  pour  l'Australie,  l'autre  pour 
r Indo-Chine*.  Le  négociant  anglais  déclare  à  ses  correspondants 
qu'un  prix  de  30  schillings  par  unité  vendue  est  un  prix  suffi- 
samment rémunérateur. 

Le  correspondant  australien  n'éprouvera  aucune  difficulté,  il 
connaît  exactement  le  prix  qu'il  lui  faudra  payer  lors  du  règle- 
ment et  lorsqu'il  achètera  une  traite  pour  se  libérer,  il  pourra 
calculer  sur  des  hausses  certaines  :  il  calculera  seulement  les 
variations  possibles  du  change  entre  la  date  d'émission  et  la  date 
de  recouvrement  et  de  remise  des  produits  :  le  mouvement  des 
importations  et  des  exportations  lui  sera  un  critérium  suffisam- 
ment certain. 

Au  contraire  le  correspondant  indo-chinois  fera  les  mêmes 
calculs,  mais  de  plus  il  existe  un  autre  clémentqu'it  ne  peut  cal- 
culer lorsqu'il  passe  son  marché.  Quel  sera  le  prix  de  l'argent 
quand  il  viendra  à  acheter  sa  traite?  L'argent  pour  le  commer- 
çantangtais  est  une  pure  marchandise  et  la  remise  de  cet  argent 
est  au  fond  un  chargement  de  cette  marchandise  :  le  correspon- 
dant de  riudo-Chine  ne  peut  d'avance  en  calculer  les  variations 
de  prix*. 

•  S«ssional  Papers.  House  of  Commons,  1887, 1.  82,  p.  247. 

■  U.  Oibbs  à  U  date  indiquée  prenait  rind«  poar  exemple  —  c«  qui  D'est  plus 
posait)  e  aujourd'hui. 

'  Il  est  vrai  qu«  ce  risque  spécial  peut  être  couvert  par  l'aSEurance  comme  un 
risque  de  hausse  du  fret.  .M.  Oibba  l'évaluait  pour  l'Inde  en  tS87  à  3  0/0  d'assu- 

C.-S,  —  B.  R4ïN..ur..  21 
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De  ce  fait  le  producteur  anglais  suspendra  ou  restreindra  ses 
chargemeols  pour  l'Indo-Chine. 

Esi-ce  bien  là  comme  oa  l'a  dil,  un  risque  spécial  ;  n'esl-il  pas 
dôjà  traduit  par  les  rarialions  du  change? 

Il  ne  le  semble  pas  :  comme  le  remarque  très  justement 
M.  Gibbs,  »  si  l'élévation  de  la  valeur  de  l'or  était  esactement 
du  monlant  de  la  baisse  du  change,  le  bénéfice  serait  seulenaeAt 
l'équivalent  d'un  droit  àrimporfation  pour  la  production  du  pays 
à  monnaie  dépréciée  «. 

Il  semble  donc  bien  qu'il  eiiste  par  là  même  un  risque  addi~ 
tioonel  dans  lecommerce  intornational  idans  cerlainscas,  ce  ris- 
que résulte  de  l'élévation  de  l'or  lui-même,  dans  d'autres  il 
résulte  de  l'incertitude  même  dans  laquelle  se  trouve  le  né^»- 
ciant  :  en  ce  cas  il  existe  à  l'importation  comme  h  l'exporta- 
tion. 

On  s'est  demandé  enfin  si  la  baisse  de  l'argent  et  l'apprécia- 
rion  de  l'or  n'agissent  pas  d'une  autre  manière  encore  sur  le 
commerce. 

L'appréciation  de  l'or  produit  comme  on  sait  une  hausse  du 
prix  :  celle-ci  produirait  A.  son  leur  unediminution  du  commerce 
par  le  jeu  d'une  sorte  de  raùon  sentitnentaie.  La  hausse  du  prix 
entraînerait  (ont  naturellement  aux  afiaireSi,  en  causant  une 
marge  de  profils  plus  grands  :  la  haïsse  au  coolraire  dépri- 
merail  le  mouvement  des  échanges  commerciaux  en  oécessitant 
en  quelque  sorte  une  nocvelle  base  d'affaires  :  celui  qui  voit 
que  les  conditions  de  l'aETaire  précédente  ne  sont  plus  possibles  par 
suite  de  la  hausse  du  prix  aurait  qitelque  paresse  à  chercher  une 
Bouvelle  combioaisoa  rémunératrice  et  préCérerail  tout  simple- 
ment renoncer  à  poursuivre. 

La  remarque  repose  à  notre  senssur  une  ohservatioa  psjcholo- 
gique  exacte  :  il  faut  ajouter  toutefois  que  ce  n'est  là  qu'un  effet 
temporaire  el  provisoire  que  tes  plus  habile»  et  les  mieux  doués 
auront  vile  fait  de  déjouer. 

Les  conséquences  de  la  hausse  de  l'argent  sont  donc  d'un  in- 
térêt capital  pour  les  particuliers. 

B)  pour  l'État  :  la  conséquence  la  plus  immédiate  de  la 
baisse  de  l'argent  consiste  dans  l'accroissement  consLdéraUe 
qu'elle  cause  dans  le  service  de  la  dette,  pour  tes  pays  qui  ont 
conservé  le  métal  blanc. 
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Pour  ne  doooer  qu'un  exemple,  c'esl  ainsi  que  l'Esp^ne' 
a  eu  les  plus  graves  difficultés  eu  raison  de  se  detle  exté- 
rieure.- 

La  rente  extérieure  4  0/0  dans  sa  forme  actuelle  provient  de 
la  conrersion  opérée  par  ta  loi  du  29  mai  1882,  qui  fut  accompa- 
gnée de  sacrifices  importants  consentis  par  te  Council  of  Foreign 
BcHidhotders  au  nom  des  portenrs  étrangers. 

La  néceseilé  de  payer  les  intérêts  en  oraux  porteurs  éb^ogers 
alors  que  les  porteurs  nationaux  étaient  payés  en  pesetas,  a  obligé 
l'Espagne  à  prendre  des  mesures  spéciales  et  lui  a  coàté  des 
sommes  considérables.  v 

Ces  mesures  spéciales  destinées  à  établir  les  deux  catégories 
de  renie  sont  ;  d'une  part  l'estampillage  (décret  du  20-23  juin, 
9  août  4898)  par  lequel  les  titres  étraa^rs  sont  marqués  d'un 
timbre  spécial, 

Et  d'autre  part  l'afSdaTit  (décret  du  13  mai  1899)  qui  consiste 
à  attester  sous  serment  et,  sur  l'henueur,  que  ni  les  coupons,  ni 
les  litres  n'ont  été  aliénés  et  qu'aucuv  Espagnol  ne  participe  à 
leur  possession. 

La  part  de  la  dette  extérieure  à  l'étranger  ainsi  fixée  était  en 
juillet  1899  supérieure  &  celle  qui  était  en  Espagne*. 

A  l'étranger 1 , 039 .746. 300  fr. 

BhEepagne 897.822.200  — 

Voici  d'ailleurs  d'après  te  décoraple  officiel  des  titres  estam- 
pillés en  juÎD  i900,  aux  diverses  délégations  des  finances  d'Es- 
pagne, les  parts  de  chaque  pays  : 

Délégations  de  Paris 671.830.400 

—  de  Londres 140.926.100 

—  de  Bruxellea. 121 .  138 .  700 

—  de  Berlin 63.778.800 

—  d'Amsterdam 34.815.000 

—  de  Libonrne 17.474. 100 

1.039.962.100 

>  Nous  prenons  Teieinple  de  l'Egpigne  poor  laquelle  les  documents  sont  plus 
noiBl>E«iii  :  il  ertrnûqnfl  pour  ce  payt  od  ponmit  tenir  oompte  de  U  drcnlaUoo 
des  bilUts  dipiéàt»  :  rosis  au  point  de  vne  interna liooal,  on  peut  sans  trop  grande 
emar,  la  négliger. 

*  Association  nationale  des  porteurs  Français  des  Taleara  élrangtres.  Annexfs 
au»  rapporu,  189»-1901,  p.  68. 
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Cesl  doDc  une  charge  annuelle  de  40  iiiilitoa5eaTiroo,surles- 
<|aels  le  chaoge  au  cours  moyen  de  10  0  0  représente  16  millions 
il  p.  pfxftm. 

D'autres  pays  qui  sont  daos  une  situation  ao&logoe  comme  le 
Mexique,  ont  dû  également  garantir  le  paiement  en  or  des  arré- 
rages de  leur  dette. 

Les  conséquences  pour  les  pays  k  étalon  d'or  ne  sont  pas 
moins  Tàcheuses  :  sans  doute  elles  ne  se  prodaisent  pas  pour  le 
moment,  mais  elles  menacent  l'avenir. 

Od  peut  dire  d'un  mot  que  la  baisse  de  l'aident  crée  pour  Ions 
les  pays  qui  possèdent  encore  cette  monnaie  comme  monnaie 
légale  des  perspectives  d'avenir  qui  ne  laissent  pas  d'être  inquié- 
tantes. 

Sans  doute  pour  l'inslanl  tontes  les  mesures  sont  prises  pour 
que  cette  dépréciation  ne  se  produise  pas  :  c'est  ainsi  qu'en 
France  el  dans  l'Union  latine,  les  écus  de  cinq  francs  et  les  mon- 
naies divisionnaires  circulent  avec  une  valeur  légale  qui  est  à 
peu  près  du  double  de  leur  valeur  d'échange. 

Ailleurs  la  dépréciation  de  l'argent  a  été  en  partie  enregistrée 
et  on  en  a  tenu  compte  dans  la  fixation  de  la  valeur  légale.  Mais 
dans  tous  les  cas,  moins  ici,  plus  là,  les  perspectives  de  liquida- 
tion d'un  énorme  stock  de  monnaie  dépréciée  ne  laissent  pas 
d'Clre  très  inquiétantes  et  de  peser  lourdement  sur  la  politique 
monétaire  de  demain. 

Eo  France,  d'après  l'itstimation  approximative  tirée  par  M.  de 
Foville'  du  dernier  recensement  monétaire  de  190S,  l'argent  cir- 
culant en  France  (ocloUre  1903)  se  décomposerait  ainsi  : 


U(>DD>1«  (noçMH.    Uonnalc  étnngtn.    Tottl. 

ÉcuH  de  cinq  francs 1 .  260  650  1 ,  800 

Monnaie  dividonnaire.'. . . .  330 


Il  est  intéressant  de  remarquer  que  ce  chiffre  marque  sur  le 
recensement  précédent  de  1897  une  diminution  de  plus  de  100 
millions  de    francs  (valeur  nominale)  pour  le  stock   des  écus 


>  Êcon.  Français,  23  avril  1904,  p.  576. 
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d'arf^ent  circulant  en  France.  Mais  celte  masse  énorme  serait 
un  danger  au  jour  d'une  liquidation  de  l'Union  latine. 

Ainsi  l'argent  circulant  en  France  se  monte  aujourd'hui  à  une 
somme  d'eaviron  2.130  millions  (chiffre  exprimant  la  valeur  no- 
minale :  ce  qui  avec  une  dépréciation  d'environ  50  0/0  consti- 
tuait une  perte  de  plus  de  1  milliard). 

Il  faut  signaler  aussi,  toujours  au  même  point  de  vue,  quelaloi 
altemacde  du  l"juin  1900  a  ordonné  la  transformation  des  der- 
niers thalers  (pièces  de  3  fr.  75)  en  argent  qui  avaient  encore  cours 
légal  d'une  manière  illimitée  et  leur  transformation  en  monnaies 
impériales  d'argent  divisionnaires  qui  n'ont  force  libératoire  que 
jusqu'à  concurrence  de  20  marcs.  La  baisse  de  l'argent  a  en- 
core incité  l'Allemagne  à  achever  sa  réforme  monétaire  et  à  ar- 
river au  monométallisme  or  complet. 

C'est  encore  l'argent  qui  encombre  le  marché  de  V Espagne  el 
rend  plus  difticile  pour  elle  un  retour  à  une  monnaie  saine. 
D'après  le  rapport  de  l'Administration  des  monnaies  et  médailles, 
1901,  de  1868  à  1903  il  aurait  été  fabriqué  à  la  monnaie  espa- 
gnole pour  : 

1.3U.549.160  pesetas'. 


III.  —  Les  causes. 

Quelles  sont  les  causes  de  la  baisse  de  l'argent? 

La  recherche  deces  causes  a  été  malheureusement  influencée 
par  les  questions  de  politique  monétaire  :  il  est  certain  que  l'at- 
titude même  des  partisans  du  moaométallisme  et  du  bimétallisme 
était  bien  faite  pour  en  fausser  l'étude  et  pour  faire  tirer  des  con- 
clusions a  pnon  nécessaires  pour  justifier  l'un  et  l'autre  système. 

Pour  les  bimétallisles,  k  politique  monétaire  était  naturelle- 
ment la  seule  cause  de  la  baisse  de  l'argent;  ne  fallait-il  pas 
démontrer  ou  mieux  affirmer  qu'elle  provenait  de  ta  fermeture 
au  métal  argent  des  hôtels  des  monnaies,  pour  mieuxassurer  ea- 


1  M.  Vjibierde  [Projet  de  lai  pour  rigulariser  et  améliorer  le  change  extérieur 
pour  procurer  le  rétablissement  de  la  circulation  et  delà  libre  frappe  de  U  monnai< 
d'or)  donne  le  chiffre  légèrement  différent  de 

10t7.15*.200  peseua: 
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suite  qu'avec  ud  retour  au  double  étaloo  la  baisse  serait  défial- 
tivement  enrayée. 

Pour  les  moQomélaUisteB  au  contraire,  la  cause  du  pbénomèae 
qu'oD  voulait  combattre  était  uoe  caasc  toute  oaturetle,  la  sur- 
production âel'argeat  :  dès  lors  il  élait  biea  inutile  délester 
quoi  que  ce  soit  pour  essayer  de  s'opposer  à  la  dépréciaiioti  éco- 
nomique de  l'ai^eat  et  à  l'appréciation  croissante  de  l'or. 

C'étaient  là  des  nécessités  vitales  de  la  lutte  des  partis  :  nous 
renverrons  ici  monométallistes^t  bimétatlisles  dos  à  dos  en  van- 
tant surtout  demander  aui  faits  une  réponse,  sans  la  chercher 
d'abord  ailleurs,  dans  des  considérations  de  système,  pour  la  leur 
imposer  ensuite. 

Au  seul  point  de  vue  de  l'observalion  des  faits,  il  y  a  lieu  de 
se  demandera  quoi  peut  tenir  cette  baisse  continue  et  progre»- 
sive  de  l'aident  :  les  métau\  précieux  obéissent  comme  tontes 
les  marchandises  au  jeu  de  l'offre  et  de  la  demande,  avec  de 
notables  particularités  cependant  qu'il  importe  de  rappeler. 

Les  prix  d'une  marchandise  quelcooque  sont  soumis  à  l'action 
de  deux  causes  :  le  coût  de  production,  l'offre  et  la  demande. 
Or  pour  les  métaux  précieux  le  coàt  de  production  n'agit  sur 
leur  valeur  qu'à  travers  l'offre  e1  la  demande.  11  est  nécessaire 
d'insister  quelque  peu  sur  cette  démonstration  théorique  qui 
nous  permettra  plus  loin  dans  l'analyse  des  causes  de  ta  baisse 
de  l'argent,  d'éliminer  l'influence  du  coût  de  production. 

Les  métaux  précieux  en  effet,  si  l'on  se  place  au  point  de  vue 
du  producteur,  sont  seulement  consommés  par  la  frappe  :  or 
celle-ci  offre  au  producteur  uo-déb»uché  constant  et  &ur  lequel 
le  coât de  production  ne  saurait  influer  :  quelque  soit  en  effet  le 
prix  de  revient  du  kilog;ramme  d'or,  le  producteur  en  faisant 
monnayer  ses  lingots,  obtiendra  toujours  une  même  somme  con- 
stante. 

Pour  l'argent,  la  situation  est  exactement  la  nvème,  tant  ^ue 
la  fraippe  en  reste  litu-e  : 

H  n'y  a  donc  de  difficulté  que  pour  les  producteurs  d'ai^enl 
d'un  pays  dans  lequel  la  frappe  est  suspendue. 

Ici  sans  doute  le  même  raisonnement  pourrait  s'appliquer 
étant  donnée  la  ressource  que  les  producteurs  d'argent  ont  de 
s'adresser  aux  pays  qui  restent  encore  ouverts  à  l'aident  ;  mais 
la  raréfaction  de  la  demande  même  pour  un  pays  se  traduira 
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^r  Qoe  diiniDatioD  de  la  production.  De  plus,  et  c'est  là  la 
pnndpale  raison,  le  coût  de  production  de  l'argent  s'est  plus 
aujourd'hui  le  plus  souvent  que  l'accessoire  des  frais  de  produc- 
tion d'uD  autre  métal,  l'argent  n'apparaiasanl  plus  (\ae  comoie 
HO  sou5-produi(. 

Pour  ces  diverses  raisons,  il  peut  donc  sembler  légitime  de 
négliger  l'influeDce  du  coût  de  producUon  qui  n'intervient  dans 
la  valeur da  métal  qu'à  travers  l'offre  et  la  demande'. 

C'est  d'ailleurs  ce  que  M.  Raphaël-Georges  Lévv  n'hésite  pas 
k  admettre  : 

a  L'or  ayant  chee  la  plu  part  des  peuples  one  valeur  uionétaire 
iie.n'a  pas  à  propreoienl  parler  de  cours;  les  mines  d'or  travail- 
lent si  leurs  frais  d'extraction  sont  inférieurs  à  3.444  francs  par 
kileg,  rendu  à  l'Hôtel  des  monnaies  ie  plas  proche,  et  fer- 
mnt  s'ils  sont  supérieurs. 

Les  mines  d'argent  doivent  bien  agir  de  même,  si  leurs  frais 
d'extraction  dépassent  le  cours  du  jour;  mais,  enfermant,  elles 
diminuent  l'offre  et  ont  donc  chance  de  voir  au  bout  de  quelque 
temps  le  conrs  se  relever  de  façon  à  leur  permettre  de  repren- 
dre nne  exploitation  iructueuse,  jusqu'à  ce  qu'un  aoavel  excès 
de  production  entraine  une  baisse  ultérieure  qui  arrête  encore 
nne  fois  leur  activité.  • 

Les  cours  de  chacun  des  deux  métaux'  dépendent  donc  de 
l'offre,  qui  est  ici  représentée  non  pas  exclusivement  par  ta  pro- 
duction annuelle  mais  par  le  stock  aatérieur  existant  et  4e  la 
demande  qai  comprend  k  la  lois  les  emplois  monétaires  et  les 
emplois  industriels  ;  la  baisse  <le  l'un  d'eux  peut  donc  tenir  soit 
à  la  surproduction  ou  plus  exactement  à  un  accroissement  de 
production,  soit  k  une  dimioutioD  de  demande,  par  restriction 
de  l'emploi  mo«élaii-e. 

Il  faut  d'ailleurs  remarquer  tout  de  suite  que  ces  deux  causes 
sont  solidaires  et  qu'elles  agissent  réciproquement  l'une  sur  l'ait- 
tre,  pour  corriger  leur  action  réciproque. 

Ainsi  la  diminution  de  la  demande  monétaire  agit  trèscerlai- 
aeraent  sur  la  production  de  l'argent  et  tend  à  la  restreindre  :  on 
pourrait  apporter  de  nombreux  faits  à  l'appui  de  cette  aflîrina- 

'  Congrts  inlernaliowJ  des  valaurs  motùliâres,  t.  3. 

*  Pour  toot  ce  qai  conc«ra«  les  rapports  des  satlaux  prtcUoK  sieu  lei  mareliBn- 
diaes,  noua  renvojona  à  l'étud«  de  M.  E.  Dolléans. 


DigilizedbyGoOgle 


328  B.    RAYNAUD. 

lion  :  citons  seiilemeol,  à  litre  d'exemple,  le  grand  nombre  de 
mines  d'argent  fermées  à  la  suite  de  la  réforme  monétaire  de 
ritideeo  1893. 

L'Act  supprimant  la  frappe  libre  de  l'argent  dans  l'Inde  estdu 
26  juin  1893  :  le  29  juin  un  meeting  est  tenu  àDeover  en  Améri- 
que :  on  décide  de  suspendre  les  opérations  dans  la  plupart  des 
mineâ  les  plus  importantes  de  l'ouest  :  les  mines  du  Colorado, 
de  Nevada,  Montana,  UlaL  cl  Idaho  sont  immé'liatement  fer- 
mées '. 

Il  est  superflu  de  rappeler  notamment  aux  moments  des  cam- 
pagnes présidentielles  aux  Etats-Unis  l'influence  énorme  des  per- 
spectives d'avenir  de  la  politique  monétaire  sur  les  producteurs 
d'argent. 

Inversement  on  peut  affirmer  que  la  situation  de  la  production 
a  agi  fortement  sur  la  politique  monétaire  el  tend  à  trouver  en 
elle  un  contre-poids  à  sa  propre  action  :  l'exemple  delà  commission 
récente  dont  le  Mexique  a  pris  l'initiative  en  est  une  illustraiioD 
saisissante. 

Celte  action  el  réaction  réciproques  sont  bien  faites  pour  ren- 
dre plus  délicate  encore  l'étude  des  faits  et  pour  empêcher  de 
parvenir  à  aucune  conclusion  rigoureuse. 

Quoi  qu'il  en  soit,  cette  influence  de  la  politique  monétaire 
sur  la  production  peut  se  montrer  plus  simplement  encore  en 
opposant  les  mines  d'argent  qui  se  trouvent  dans  les  pays  à  éta- 
lon d'argent  et  celles  qui  sont  dans  les  pays  à  étalon  d'or. 

Pour  les  premières  au  Mexique",  par  exemple,  les  frais  de  pro- 
duction sont  payés  en  argent  :  les  producteurs  d'argent  en  por- 
tant leurs  lingots  à  la  monnaie,  sont  toujours  sûrs  d'obtenir  en 
échange  une  valeurcorrespondant  au  prix  légal  de  l'argent;  dès 
lors  la  baisse  du  métal  sur  le  marché  est  sans  aucune  influence 
sur  la  production.  C'est  ainsi  qu'au  Mexique  malgré  la  baisse  for- 
midable de  l'argent,  la  production  de  l'argent  a  augmenté  beau- 
coup passant  de  43,4  millions  d'onces  en  1893  k  56,9  millions 
d'onces  en  1902. 

Pour  tes  mines  qui  se  trouvent  situées  dans  un  pays  à  étalon 
d'or,  les  frais  de  production  sont  payés  en  or  :  aussi  la  baisse  du 

■  Engineering  Mining  Journal,  vol.  LVl,  p.  *.  —  Quelques-unes  ont,  il  est  Tpai, 
rouiert  depuis.  —  Mais  l'action  n'en  est  pas  moins  produite. 
*  Avant  son  passage  i  l'étalon  d'or. 
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métal  tend-elleàreocliérir  le  coût  de  production  etparlàméme 
à  diminuer  cette  production. 

Étudions  le  phénomène  du  pur  point  de  vue  objectif  et  lé- 
chons d'en  saisir  les  causes. 

Procédons  par  la  méthode  des  corrections  successives. 

Si  l'on  compare  pour  les  deux  périodes  antérieure  et  posté- 
rieure h  1870,  les  variations  dans  le  rapport  de  production  des 
deux  métau\  et  les  varialioos  dans  le  rapport  de  valeur  de  ces 
mêmes  métaux  sur  le  marché,  on  arrive  aisément  à  celte  im- 
pression première  que  les  variations  de  la  production  sont  beau- 
coup plus  considérables  avant  1870,  et  celles  du  rapport  de  va- 
leur très  faible,  alorsque depuis  en  1870  les  variations  du  rapport 
de  production  sont  beaucoup  moins  ferles  que  celles  du  rapport 
de  valeur,  au  contraire  beaucoup  plus  considérables.  Il  semble- 
rail  donc  résulter  de  celle  constatation  que  les  variations  du  rap- 
port de  production,  toutes  choses  égales  d'ailleurs,  ne  sont  pas 
les  seules  causes  ayant  agi  sur  le  rapport  de  valeur. 

C'est  ce  qui  ressort  d'un  tableau,  dressé  par  Sir  Louis  MalleC  : 


1801-1810.. 
1810-1820. . 
1821;1830. . 
1831-1840. . 
1841-1850.. 
1851-1866. . 
18561860. . 
1861-1866. . 
1866-1870.. 
1871-1875,. 
1876-1880., 
18S1-18B6.. 


Argent.  —  Or.          Argent.  —  Or 

3.227  à 

15,61  à  1 

3.048  & 

15,61  ft  1 

2.065  b 

15,80  à  1 

1.865  à 

16,75  i  1 

899  k 

15,83  à  1 

288  à 

15,41  à  1 

292  à 

.      15,30  à  1 

386  à 

16,40  k  1 

44  à 

16,55  à  1 

710* 

15,97  à  1 

794  à 

17,81  à  1 

1.030  à 

18,63  à  1 

Ainsi  en  70  ans  (1801-1870),  alors  que  les  quantités  produites 

,        ,    3,227  ,  44  ,  ,  ,  ... 

varient  en  valeur  de  a  —,  leur  valeur  sur  le  marche  varie 

seulement  de  15,41  à  1S,83,  ces  deus  chiffres  étant  le  minimum 
«I  le  maximum  du  rapport  entre  les  deux  dates  considérées. 

'  Enquête  anglaise,  Final  Repart,    Part.   III,   Annexe  SesBianal  Papers,   t.  45, 
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Au  cootraire  de  1870  k  i88S  les  varialioos  dans  la  productîoo 
respective  sonl  beaucoup  moias  granités  et  au  cootraire  la  chute 
dn  rapport  1  à  15  if2  beaucoup 'plus  rapide. 

Il  j  a  doac  là  une  première  approumation  oous  permeUant 
d'affirtnerque  la  cause  de  surprodoclioa  <le  l'ai^eat  n'est  pas 
la  BËuie  et  uoiquecause  de  la  baisse  de  l'argent. 

Mais  ce  a'est  là  qu'use  approKimalioD,  nous  iodiquant  seule- 
ment le  sens  daos  lequel  il  faut  poursuivre  oos  recherches  : 

Deux  correclioos  sont  aécessaireâ  : 

a)  Pour  comparer  plus  rigoureusemeot  les  oscillatioofi du  rap- 
port des  productions  et  du  rapport  des  valeurs,  mieux  vaut  s'at- 
tacher à  la  production  en  poids  platM  qu'à  la  produclioa  en  va- 
leur, car  celle-ci  est  obtenue  en  teaaat  compte  du  rapport  de 
l'or  et  de  l'argent  pour  l'année  considérée  :  il  vaut  mieux  com- 
parer deux  facteurs  dont  l'un  n'est  pas  modifié  par  l'autre  pour 
rétablissement  même  de  son  quantum. 

b)  Il  est  inesact  de  comparer  seulement  les  accroissemeols  de 
produclioa  par  années  ou  par  périodes  :  quand  il  s' agit  de  métaux 
précieux,  c'est-à-dire  des  marchandises  qui  ne  sont  pas  détério- 
rées, c'est  au  stock  existant  qu'il  faut  surtout  songer  :  c'est  donc 
l'augmenlatiou  de  production  combinée  avec  les  sloc/cs  existants 
qu'il  faudra  comparer  pour  avoir  le  véritable  rappmrtdes  produc- 
tions :  pour  rétablissement  df.  la  valeur  de  l'or  et  de  l'argent,  le 
stock  monétaire  existant peutètre  assimîléàla  production  maté- 
rielle annuelle  pour  la  fixation  des  valeurs. 

En  tenant  compte  de  ces  deux  observations',  il  est  possible 
de  dresser  le  tableau  suivant  pour  la  période  de  18S0  à  oos  jours. 

Sans  doute  les  chiffres  fournis  par  le  Rapport  de  l'Adminis- 
tration des  monnaies  et  médailles  pour  la  période  1492-1850  sont 
des  plus  suielsà  caution  :  il  est  en  efTel  très  difficile  d'arriver  à 
déterminer  d'une  manière  rigoureuse  les  chiffres  de  production 
pour  une  époque  où  les  statistiques  monétaires  n'existaient  pas, 

'  Saos  douU   uns  rigoureuu  «uclilude   BcienKSqae  voudrait  qus   pour  Isiûr 

compte  rxactement  du  stock,  il  soit  fait  6ttl  des  perles  de  monnaies,  frai,  dispa- 
rilion  de  piècci,  etc...,  mais  o«  loni  lÂ  des  élémenta  que  La  statUUque  a'earegislre 
pas.  A  tout  prendre  d'ailleurs  l'erreur  de  ce  chef  est  insigoi Hante,  puisqu'il  s'agit 
d'uo  aecroisstnnenl  du  stock.  —  M.  Pierre  Lerof-Beaulieii  dans  un  ardde  réceal, 
La  baîiae  du  métal  argent  [Ec.  /r.,  5  et  12  nov.  190i)  compare  également  la  pro- 
daeliOD  el  1«  Taleurd«s  màtaux  pc^ieui  mais  luia  tenir  compta  da  1«  dMiième 
observation  [accroissement  du  siock). 
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cependaDt  comme  il  s'agit  d'observer  tous  les  effets  de  l'accrois- 
sement de  celte  productioa,  on  peut  se  baser  même  sur  ud  chiffre 
quelque  peu  faotaisisle  : 
(^s  chiffres'  soot  pourla  période  1492-18S0  : 

4.-^72.070  kilogs  d'or  et  149.826.750  kilogs  d'argent. 

11  y  faut  ajouter  successivement  les  productions  annuelles^ 
prises,  pour  abréger  les  calculs,  par  périodes  de  cinq  ans. 


kUog.  kUog. 

1492-1850 4.572.070  149'.826.760 

1851-1866 4.672.070  149.826.750 

—       199.888  886  115 


4.771.468  150  712.865 

1856-1860 '4.771 .458  160.712.866 

—       200.750  904,990 


4.973.208  151.617.865 

1861-1865 4.973.208  151.617.866 

—       186.067  1.10a.l60 

6.168.266  ISÏ.719.006 

1866-1870 6.158.265  152.719.006 

—       195.026  1.339.086 


5.353.291  154.058.090 

1871-1875 5.353  291  154. 058. 090 

_       173.904  1.969.426 

^.527.195  156,027,515 

1876-1880 , 6.527 .195  156,027.515 

—       830.477  10.979.278 


6.357.672  167,006.788 

6.357.67S  167.006.788 

768.217  13.307.286 


7.126.889  180,314.073 

7.125.889       180.314,073 
849.312        16.937.362 


7.975.201 


t  Ces  chiffres,  comme  ceai  qai  vont  suine,  son!  empruntùs  eu  rapport  de  M.  Ar- 
nauné.  Rapport  dt  rAdmini^ration  de*  monnaietat  midaille*. 
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Ulog. 

Argmt. 

.    .         1.225  877 

1895-1900 

!).201.C78 

221.719.995 

1901 

11.136.819 

11.136.819 
.     .              394  962 

247.492.396 
247.492.396 

1902 

"     11.531,781 
11.531.781 

252.874.765 
252.874.765 

11.976.996 

258.068.743 

494  368 

5  380  819 

12.471.364 

263.449.562 

Si  l'on  calcule  ensuite  le  rapport  de  la  prodticlion  de  l'argenl 
■à  celui  de  l'or  pour  chacune  des  périodes,  on  obtient  les  chiffres 
suivants  : 


1492-1850. 

.       31,62 

15,83 

1851-1855 

.       31  58 

1865 

....       15,41 

...       30,49 
....       29,60 

....      28,77 

1861-1865 

1866 

....       15,44 

18761880.   ..     . 

26,26 

1880       .    . 

18,06 

1881-1885  .    ..   . 

. .       25,30 

1885.. 

19,40 

1886-1890.     .. 

....       24,73 
24,09 

1890..    . 

19,70 

1891-1895      . 

1895 

1900 

...       32,38 

189S-I900  . 

22  22 

1901..    .. 

1901 

1902 

1903 

1902. 

.    ..       39,1 

,.    .       38 

1903 

....      21,12 

Ces  chiffres  rapprochés  des  rapporis  de  valeur  des  deux  mé- 
taux, permettent  d'obtenir  l'au^rmentation  ou  la  diminution  0/0 
-des  rapports  de  production  et  des  rapports  de  valeur. 


DigitizedbyGoOgIC 


d«  nltoT. 

— 

2,02 

% 

— 

0,91 

% 

+ 

1,11 

% 

+ 

0,77 

% 

+ 

e,48 

% 

+ 

14,83 

% 

+ 

7,47 

% 

+ 

1,54 

% 

+  64,43 

% 

+ 
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Pérlodee ,  da  produMlOD  • 

Entre  1492-1850  et  1850-1856 +  0,19  %  . 

Entre  1851-1850  et  1866-1860 -  3,45  % 

Entre  1866-1860  ot  1861-1866 —  2,91  % 

Entre  1861-1865  et  1866-1870 —  2,80  % 

Entre  1866-1870  et  1871-1875 —  1,91  % 

Entre  1871-1875  et  1876-1880 ~  7,46  % 

Entre  1876-1880  et  1881-1885 '  —  3,79  % 

Entre  I88M886  et  1886-1890 —  2,3  •% 

Entre  1886-1890  et  1891-1895...    .  —  2,69  % 

Entre  1891-1895  et  1896-1900 —  7,84  % 

Entre  I896-I900  et  1901 -  5,13  % 

Entre  1901  et  1902 -f  2.27  % 

Entre  1902  et  1903 —  1,94  % 


On  voit  parla  que  les  varialioDS  du  rapport  des  valeurs  qui 
auraient  dû  logiquemeat  être  des  variations  semblables,  et  dans 
le  même  sens,  aux  variations  du  rapport  de  production  n'ont  pas 
été  telles  :on  en  peut  légitimementconclureque  les  valeurs  res- 
pectives des  deux  métaux  ont  été  influencées  par  d'autres  causes 
etqu'ainsi  la  baisse  de  l'argentne  sauraiten  aucune  manière  être 
attribuée  exclusivement  à  la  surproduction  de  ce  métal. 

Cependant  pour  les  deux  dernières  périodes  considérées  les 
intervalles1901-1902ett902'1903,onconstalequeles rapports  va- 
rient dans  le  même  sens  :  ainsi  tandis  que  pour  la  période  1901- 
4902  l'augmentation  du  rapport  de  production  a  été  de  2,27  0/0, 
on  constate  que  le  rapport  des  valeurs  a  de  même  augmenté 
de  1,260/0  :  de  même  entre  1902  et  1903,  le  rapport  deproduc- 
tion  a  diminué  de  1,94  0/0  alors  que  le  rapport  des  valeurs  a  de- 
mème  diminué  de  2,81  0/0.  Il  y  aurait  dans  ces  résultais  quelque 
tendance  vers  un  relourde  la  valeur  plus  directement  reliée  à 
la  production  et  un  recul  des  causes  étrangères  à  la  produc- 
lion. 

Les  deux  courbes  suivantes  traduisent  aux  yeux  ces  résul- 
tats. 

Le  premier  graphique  où  sont  tracées  les  courbes  des  deux 
rapports  de  production  et  de  valeur  nous  montre  que  les  deux 
courbes  sont  loin  d'avoir  la  même  allure  comme  on  aurait  pu  s'y 
attendre  :  il  est  clair  en  effet,  que  le  rapport  de  la  production 
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de  l'argent  à  celle  de  l'or  venantà  dimiDuer,U  aurait  dû  sepro- 
-duire  une  augmeotatioD  inverse  dans  la  valeur  de  l'argent  par 
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rapport  à  cell«  de  l'or,  et  par  suite  ddb  dimÎDution  de  la  Talenr 
■de  l'or  par  rapport  à  l'argent  :  ce  qoi  est  le  rapport  considéré, 
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c'est-à-dire  que  lesdeui  courbes,  le  rapport  des  valeurs  aurait  dû 
de  la  même  manière  augmenter  au  lieu  d'avoir  ud  mouvement 
inverse,  devraient  théoriquement  présenter  la  même  allure  :  il 
n'en  est  rien  :  c'est  donc  que  la  cause  de  surproduction  est  im- 
puissante à  expliquer  à  elle  seule  la  baisse  de  l'argent. 

Le  deuxième  graphique  met  en  lumière  d'une  autre  façon  le 
même  résultat  :  il  estobtenu  en  construisant  la  courbe  qui  cor- 
respondrait à  des  variations  de  valeurs  proportionnelles  aux  va- 
riations de  la  production  :  c'est  l'hyperbole  équilatère  admettant 
0  pour  centre,  ox  et  oy  pour  asymptotes  et  passant  par  le  point  M 
qui  a  pour  ordonnées  16,83  et  31,52. — C'est  la  courbe  despoinis 
tels  que  XY  =  C^  X,  Y,  =  C-. 

Or  il  est  facile  de  voir  qu'en  construisant  la  courbe  réelle  des 
produits  du  rapport  des  valeurs  par  le  rapport  de  production 
pour  chaque  année  celte  seconde  courbe  ne  coïncide  pas  avec  la 
première  :  ce  qui  montre  bien  que  la  cause  de  surproduction  est 
insufBsanle  à  expliquer  la  baisse  de  l'argent. 

Il  y  a  lieu  d'insister  d'une  manière  toute  spéciale  sur  ta  pé- 
riode 1871-1873  :  c'est  en  effet  &  cette  époque  que  se  produit 
pour  la  première  fois  un  phénomène  monétaire  important,  pou- 
vant avoir  son  ralentissement  sur  la  valeur  de  l'argent,  à  savoir 
le  passage  de  l'Allemagne  à  l'étalon  d'or. 

Voici  pour  cette  période  les  chiffres  de  production  et  de  va- 
leur, comparés  suivant  la  même  méthode. 

La  monnaie  des  Étals-Unis  donne  pour  ces  cinq  années  les 
chiffres  suivants  : 


Or.  Argent. 

1871 6.591  .OU  63.317.014 

1872 5. 591  .OU  63 .317  .OU 

1873 4 .653.675  63 .  267 .187 

1874 4 .  390.031  55. 300.781 

1875 4.716.563  62.261.719 


Si  nous  faisons  la  conversion  en  kilogrammes,  sur  le  poids  de 
la  valeur  de  l'once  =31  gr.  1,  nous  obtenons  les  résultats  sui- 
vants : 
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Années.  Or.  Argent. 

KUogT,  Kllogr, 

1871 173.880  1.969.159 

1872 173.880  1.969.159       . 

1873 144,720  1.967.609 

1874 136.529  1.719.854 

1876 146.685  1 . 936 .339 

Il  faut  ajouter  ces  productions  annuelles  au  stock  d'or  et  d'ar- 
gent existants  en  1870  :  dous  arrivons  aux  résultats  suivaais  : 


Stock   1870 

Or. 

6.363.291 
173.880 

Argauc. 
Kllogr. 

ProdDOtion, 

1871 

1872 

1873 

1874 

1875 

1.969.159 

Prodnction, 

6.527.170 
173.880 

166.027.249 
1.969.159 

5.701.050 
144.723 

167.996.408 
1.967.609 

Frodnotion, 

5.845.770 
136.529 

159.964.017 
1.719.854 

Production, 

5.982.299 
146.686 

161.683.871 
1.936.339 

6.128.984 

163. 620. 2  tO 

Si  maintenant  nous  prenons  le  rapport  de  la  production  de 
l'argent  à  celle  de  l'or  pour  chacune  de  ces  années  et  le  rap- 
prochons des  rapports  de  valeur,  ci-dessus  donnés,  nous  obte- 
nons le  tableau  suivant  : 

Annéea.  Prodactlon.  VBlsar. 

1871 28,22  15.59 

1872 27,71  16,64 

1873 27,36  15,91 

1874 27,02  15,90 

1876 2G,69  16,58 

Nous  constatons  ainsi  que  le  rapport  de  production  diminue 
alors  que  le  rapport  des  valeurs  augmente  :  il  y  a  chute  du 
rapport  de  production  et  accroissement  du  rapport  des  valeurs, 
alorsqu'ils  auraientdù  venir  dans  le  même  sens  :  ce  qui  montre 

C.-S.     -    B.    n*ÏNAUD.  » 
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bien  que  la  valeur  n'a  pas  été  à  celte  époque  iuSueDcée  seule- 
meol  par  te  marché  des  métaux  précieux  :  la  démoDétisation  de 
l'argent  en  Allemagne  n'est  pas  suffisante  pour  expliquer  i 
elle  seule  la  baisse  qui  se  produit  :  il  Taut  eocore  Taire  inter- 
venir comme  facteur  la  prod 
période'. 

Il  est  facile  d'indiquer  qu< 
rapport  de  production  si  li 
par  la  seule  production,  en  i 
parts  auraient  été  rigoureusf 

On  peut  écrire  : 


Ainsi  en  procédant  de  m^ 
chiffres  suivants  pour  le  rapf 

Poor  1872 

Ponr  1873 

Pour  1874 , 

Pour  1875 

qui  eussent  été  les  valeurs  di 
gent  par  rapport  à  celle  de 
seule  cause  agissant  sur  la 
monétaire  avait  agi  seule,  au 
statés  auraient  dû  correspond 
Or  les  valeurs  de  rapport  c 

1872 

1873 

1874 

1875. 

On  arrive  donc  ainsi  à  moi 
Défaire  ordinairement  allégu 

<  Noua  faisons  ici  le  raiaonnemeat  ii 
que,  la  caua«  <te  la  baisse  ordinairen: 
raisonnement  est  identiquement  le  in< 
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est  dû  pour  le  surplus  à  des  causes  autres,  en  particulier  aux 
causes  de  ppoductioo.  On  remarquera  d'ailleurs  que  la  différence 
entre  les  deux  courbes  dans  le  graphique  ci-conlre  s'accentue 
puissamment  pour  les  années  1874  et  1875  qui  correspondent 
à  la  réforme  monétaire  allemande' 


17 

te  a 

tes 

16.? 

IS.S 
fS.S 

IB.S8 

ISfi 

/ 

te.3 

/ 

ts.t 

/ 

16.1 

IS 

IS.9 

fiSi 



IS.SO 

IS.S 

fS.7 

/5.S4 

is.e 

IS.S3 

15  i 

IS* 

15.3 

is.z 

IS.i 

15 

1871         fB7l      /8?3     /87*      187$ 


Une  dernière  correction  est  encore  nécessaire,  la  valeurde  l'ar- 
gent est  exprimée  en  or  :  il  se  pourrait  qu'au  lieu  de  l'argenl, 
ce  fût  l'or  qui  ait  changé  de  valeur,  qu'il  en  faille  donner  plus 
aujourd'hui  pour  obtenir  une  égale  quantité  d'argent,  en  d'au- 
tres termes  et  comme  on  l'a  dit,  que  la  baisse  de  l'aident  fût  due 
en  dernière  analyse  &  une  appréciation  de  for'. 

Il  est  clair  d'ailleurs  que  l'appréciation  de  l'or  si  elle  existe 

<  Noua  n'envisageons  ici  l'app  ri  dation  àe  l'or  que  par  rapport  i  l'argent  :  pour 
l'appréciation  Je  l'or  par  rapport  aui  marchandises.  —  Cf.  DoUéani,  ci-dessus.  — 
On  a  parCois  détignè  la  premiâre  d'appréciation  cauMtive  et  la  seconde  d'apprécia' 
tion  coirdlatiTe. 
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o'ost  pas  directement  saisissable,  puisque  les  prix  de  l'argent 
ne  sauraient  éire  autrement  exprimés  qu'en  or.  Ou  en  est  donc 
réduit  aux  conjectures  : 

D'après  les  partisans  de  l'appréciatiou  de  l'or,  celle-ci  serait 
due  d'une  part  à  la  production  du  métal  jaune  insuffisante  pour 
subvenir  aux  besoins  croissants  de  la  circulation,  d'autre  part  à 
la  nouvelle  politique  des  grandes  banques  internationales  qui 
s'acharnent  à  augmenter  leurs  stocks  d'or  et  qui  en  le  retenant 
ainsi  prisonnier  ajoutent  à  sa  rareté  naturelle,  une  sorte  de  ra- 
reté artificielle. 

Voyons  ce  qu'il  en  est  de  ces  deux  causes  invoquées  pour  ex- 
pliquer l'appréciation  de  l'or  : 

A.  —  Esl-il  exact  que  la  production  de  l'or  soit  insuflisante 
pour  suffire  aux  besoins  monétaires? 

Voici  d'après  le  rapport  de  l'Administration  des  monnaies  et 
médailles,  lescliifTres  respectifs  de  la  production  et  du  monnayage 
de  i'or  pour  la  période  i830-1903. 

Moyenne  annuelle. 


Franci.  Fnnca. 

1851-1866  686.000.000  832.776.000 

1866-1860 694. 900. 000  896.844.000 

1861-1865 637.400.000  782.601  000 

1866-1870 671.700.000  644.549.000 

187I-I875 599.000.000  947.8.'i6.0OO 

1876-1880' 57J.000.000  699.249.000 


1881   533.900.000  683.500.000 

1882 528.600.000  498 .000.000 

1883... 494.400.000  524.000.000 

1884 527.200.000  497.000.000 

1885 662  000.000  478.500.000 

1886 550.200.000  473.000  000 

1887 548.200.000  644  500.000 

1888 562.000.000  684.000.000 

1889 640.000.000  844,500.000 

'  Pour  celte  période  les  chiffres  sonl  obtenus  d'après  ceux  fournis  par  Soetbeer 
en  conTcrtiaiant  lea  marks  on  francs  sur  le  pied  de  1  mark  =  1  franc  K  c. 
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Ano^Mi.  ProdiKtlini. 

Frann.  Fimnes. 

1890 615.900.000  772.000.000 

1891 677 . 100 .000  619 .000.000 

1892 760.000,000  893.000.000 

1893 816.200.000  1.203.000.000 

1894 938.900.000  1.180.000.000 

1896 1.030.100.000  1.196.000.000 

1896 1.0*8.200.000  1.020.000.000 

1897 1.223.500.000  2.188.000.000 

1898 1.486.800.000  1.977.000.000 

1899 1.689  600  000  2.330.000.000 

1900 1.319.200.000  1.775.000.000 

1901 1.360.200.000  1.215.000.000 

1902 1.533.600.000  !. 102. 000,000 

1903 ,.  1.702.800.000  1.282.000.000 

Od  constate  ainsi'  que  presque  toujours  le  chilTre  du  monnayage 
de  l'or  est  supérieur  au  chiffre  de  la  production  annuelle'.  La 
courbe  suivante  traduit  ce  résultat  au\  jeux. 

La  production  n'est  supérieure  au  monnayage  que  pour  la 
période  1866-1870  et  pour  les  années  1882,  1884,  1885, 1886, 
1891,  1896,  1901, 1902, 1903. 

Comme  vérification  pour  ainsi  dire  et  comme  preuve  des  résul- 
tats obtenus,  nous  constatons  que  la  courbe  des  monnayages  de 
l'or  dans  la  période  1851-1903  est  presque  coDStammeot  supé- 
rieure à  la  courbe  de  production  du  métal  jaune. 

Faut-il  ea  conclure  k  une  appréciation  de  l'or? 

Il  y  a  lieu  de  remarquer  tout  d'abord  que  le  phénomène  assez 
étonnant  au  premier  abord  du  monnayage  supérieur  k  la  pro- 
duction s'explique  très  simplement  par  le  système  des  refontes  et 
des  refrappes  :  l'or  en  excès  qui  a  été  mounayé  provient  soit 
de  la  l'efonle  d'anciennes  monnaies  directement  opérée  par  les 
monnaies  des  divers  pays,  sott  d'or  existant  antérieurement  et 
tiré  par  les  particuliers  qui  l'apportent  eo  lingots,  soit  de  pièces 
étrangères,  soit  d'ouvrages  d'orfèvrerie. 

Quelques  indications  permettent  de  s'en  rendre  compte  : 

1  Rapport  de  l' AdminUiralion  du  monnaie»  et  médaxtlet,  1903.  p.  6i. 

>  On  pourTAÏt  faire  apparaître  le  mâme  phânomèna  en  totalisant  pour  la  période 
1850-190!  le  chiffre  de  la  production  :  ce  qui  donne  39.063.000.000  francs  et  en  le 
rapprocbaot  du  même  ciiiffre  pour  le  moanaj'age  total  qui  est  de  47.742,000.000 
francs  :  soit  un  écart  de8.679  million»  de  francs  qu'il  reste  s  etpliquer. 
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Ainsi  pour  la  France  Le  chiffre  des  pièces  d'or  démonétisées  par 
lamonaaieseule  pourlapériodel795-l  9028e  moQle  à  273.690.310 


i  !  I  !  !  I  I  H  1  !  n  M  ^  ^'  ^  ^  ^ 


francB*  sur  une  fabricalion  totale  de  9.719.273.150  francs  soit  le 
i/35  environ. 

*  Rapport  de  rAdministration  des  mODnaiss  et  m^dailtea,  190^,  p-  64. 
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Poar  rAoglelerre  de  Diéme  les  pièces  d'or  reroodues  peodaDl 
la  période  1890-1902  montaient  à  43^  millioas  slerliog,  ce  qai 
est  un  chiffre  considérable. 

B.  —  En  second  lieu  outre  cette  rareté  nalarelle,  la  politique 
des  grandes  banques  a-t-elle  créé  une  rareté  artî6cielle? 

On  sait  que  la  plupart  des  grandes  banques  ont  eu  une  tendance 
très  marquée  durant  ces  dernières  années  à  augmenter  leur  ré- 
serve d'or,  qui  se  trouve  ainsi  très  supérieure  à  leur  stock  argent. 
Voici,  d'après  le  rapport  de  l'Administration  des  monnaies  et 
médailles,  les  chiffres  pour  la  Banque  de  Fraucc  et  ta  Banque 
impériale  d'Allemagne. 


Buqw  <^  FnuM. 

CJr. 

Arrat. 

EncoiMe  aa  31  décembre  1899 

l.W6,4 

1.161,6 

-                     1900 

2.334,3 

1.099.5 

—                     1901 

2.  «9,0 

1.096,8 

—                     1902 

2.519,2 

1.098,4 

—                     1903 

2.367,4 

1,100,0 

B«K)D«  Inptrtale  d'ATlRnigiia. 

EncaiBM  SQ  31  décembre  1899 

586.2 

289,9 

,    —                     1900 

626,7 

286.2 

-                     1901.  .... 

790,2 

295,4 

—                     1902 

683.2 

299.2 

-                      1903. 

697,6 

294,1 

Ainsi  la  réserve  or  des  banques  est  sensiblement  le  double  de 
leur  réserve  argent. 

Il  est  certain  que  cette  manière  d'agir  a  pu  créer  une  certaine 
appréciation  de  l'or,  en  raréfiant  ainsi  l'or  en  circulation.  Cepen- 
dant il  ne  faudrait  pas  exagérer  rinllueace  de  cette  cause  :  elle 
est  cfTet  au  moins  autant  que  cause  et  la  politique  des  grandes 
banques  n'eût  pas  pu  réussir,  si  elle  avait  correspondu  &  un  sen* 
timunl  général  préexistant  sur  le  rôle  des  deux  métau:i. 

En  somme  cl  pour  conclure,  nous  ne  saurions  trouver  ni  dans 
l'augmentation  du  monmijage.  ni  dans  la  composition  dé  l'en- 
caisse métallique  des  banques  une  preuve  certaine  de  l'appré- 
ciation de  l'or. 

Celle  ci  reste  en  somme,  si  elle  existe  comme  nous  le  croyons, 
parfailemeiit  impossible  .^  mesurer. 
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11  reste  donc  établi  que  les  conclusions  dégagées  de  notre 
étude  des  causes,  subsistent  entières  :  la  baisse  de  l'argent  est  due 
à  la  fois  à  UD  phénomène  économique  de  surproduction  et  à  un 
phénomène  exclusivement  monétaire  qui  se  prolonge  pendant 
une  série  d'années,  la  politique  nionom  étal  liste  or  de  la  plupart 
des  pays  civilisés. 

Nous  voudrions  maintenant  illustrer  les  conclusions  qui  se 
dégagent  de  l'étude  précédente  par  quelques  chiffres  sur  la  ré- 
forme monétaire  allemande'  ;  on  verra  par  le  détail  comment 
la  réforme  a  pu  être  opérée  sans  surexciter  outre  mesure  la  pro- 
duction de  l'or  et  comment  au  contraire  la  dépréciation  de  l'ar- 
gent a  bien  été  une  conséquence  de  l'opération. 

Voici  d'après  i.  Matou  les  diverses  élapes  de  la  réforme  moné- 
taire allemande  pour  passer  à  l'étalon  d'or'. 

Fabrication  de  nouvelles  monnaies. 


Toi  al  rabrlqu« 


Augmentation. 


Dn  n  àéc.  1871  8Q  20  avr.  1872.  100.102,700 

An  15  mara  1873. 531.208.270  +  431.105.270 

Au  SI  décembre  1873 1.015.837.020  -|-  484.628.760 

—  1874.. 1,109.344.400  +    93.507.380 

—  1875 1.275.765.250  -f-  166.420.850 

—  ''   1876 1.422.109.820  -\-   146.344.570 

—  1877 1.547,729.005  +   125.619.185 

—  1878..  ..! 1.672.859.795  +   125.1.^0.790 


Or,  pour  réaliser  ainsi  celle  transformation  de  son  ancienne 
monnaie  en  monnaie  d'or,  voici  les  provenances  auxquelles 
l'empire  allemand  a  dû  faire  appel. 


■  Nous  nous  bornons  k  ce  paj's  —  la  politique  nonétuire  des  autres  grands 
payi  faisant  l'objet  d'une  étude  spfciale  dan»  ce   volume  des  questions  monâlai- 

*  J.  Malou,  Xotice  historique  de  ta  réforme  monétaire  allemande,  A'ipréi  le» 
documents  el  les  mémoiies  au  Heichslag,  p.  9.  Bibliothèque  du  ministère  des 
FioaDces. 
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PrareDancei.  Uirct. 

Mounsiee  slIemandeB. 69.424.760^6  fi  % 

Lingots 861,006.662^  51  % 

Moanaiee  franfaises 546.807.061,12  32  % 

Souverains  et  dollara 94.699.876,74  6  % 

Imbellinea»t  monnaies  niBees 66.402.769,39  5  % 

Autriche  et  autres 3.671.034,16        2  % 

ToTAi 1 .681 .911 .163,29     100  % 

Ce  n'est  donc  que  pour  la  moitié  euviroa  seulement  des  som- 
mes d'or  monnayées  que  ta  monnaie  allemande  a  dû  faire  appel 
à  l'op  en  lingots  :  c'est  là  une  proportion  relativemonltrès  faible, 
étant  donnée  l'importance  de  la  réforme. 

D'ailleurs  le  résultat  ne  tardait  pas  à  s'eo  faire  seotir  et  le 
cours  de  l'argeDl  alla  sans  ces^e  en  se  déprimant  en  Allemagne 
au  lendemain  de  l'accomplissement  de  la  réforme.  Les  ventes 
d'argent  faites  par  la  monnaie  allemande  allaient  croissant  et 
le  prix  de  l'argent  baissait  sans  cesse. 

1873 105.923  livres  d'argent  6d&59  5/16  par  oDoe  Standard. 

1874 703.685  —  68  3/4  —       - 

1875 218.898  —  57  1/4  - 

1876 1.211.759  —,  52  3/8  — 

1877 2.868.095  -  54  5/16  — 

1878 1.622.696  —  62  9/16  — 

1879 377.744  _  50  — 

si  bien  qu'en  1879  on  dut  suspendre  les  ventes  d'argent  :  les 
pertes  provenant  de  la  dépréciation  de  l'argent  se  montaient  à 
71.373.000  markssur  une  perte  totale  de  96.481.000  marks'. 

Ainsi,  à  côté  de  l'action  de  la  cause  due  à  la  surproduction,  ont 
très  certainement  agi  d'autres  causes,  plus  spécialement  moné- 
taires, comme  par  exemple  la  fermeture  des  hâtelsdes  monnaies. 

Cependant  cette  conclusion  sous  cette  forme  ne  saurait  être 
complète  :  à  côté  de  la  fermeture  réelle  ft  l'argent  de  certains 
marchés,  d'autres  causes  ont  pu  encore  agir  sur  la  demande  du 
métal  Jilaoc  :  même  sur  le  marché  qu'il  conservait,  l'argent  a 
pu  être  moins  demandé  par  rapport  à  l'or  et  il  nous  faut  pour 

'  Haupl,  L'histoire  moiUlairede  notre  tempt,  p.  30. 
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étudier  l'actioo  cveotuelle  de  cette  nouvelle  cause,  essayer  une 
comparaison  des  deux  métaux  précieux  au  point  de  vue  de  l'uti- 
lité qu'ils  présenlent. 

Sans  doute,  et  la  remarque  estdepreinière  importance,  le  con- 
sommateur D'est  pas  ici  comme  pour  les  autres  denrées  capable 
d'agir  immédiatement  sur  la  demande,  puisque  ta  frappe  dans 
la  plupart  des  pays  civilisés*,  s'interpose  entre  l'offre  et  la  de- 
mande et  que  dans  la  plupart  des  pays  la  frappe  libre  n'est  plus 
possible  pour  l'argent.  Cependant  l'État  qui  est  d'ordinaire  le 
grand  pourvoyeur  des  monnaies  devra  tenir  compte  des  besoins 
pour  fixer  le  montant  des  frappes  annuelles  et  par  là  les  causes 
que  nous  allons  étudier  pourront  tout  de  même  se  faire  sentir. 

Pour  établir  une  comparaison  entre  ces  deux  métaux,  il  faut 
soigneusement  les  envisager  à  deux  points  de  vue  : 

a)  Comme  instrument  d'échange; 

b)  Comme  étalon  de  valeurs. 

a)  Comme  inslmmenl  d'échange. 

A  cet  égard  i'or  parait  aujourd'hui  l'emporter  presque  com- 
plètement sur  l'argent  : 

i)  Au  point  de  vue  de  lafacililé  des  transports.  —  Il  est  cer- 
tain qu'à  poids  égal  l'or  présentant  une  valeur  bien  plus  con- 
sidérable sous  le  même  volume  doit  sembler  de  beaucoup  pré- 
férable à  l'argent  et  de  ce  chef  déjà  présenter  sur  lui  une 
grande  supériorité. 

On  a  fait  remarquer  cependant  que  le  tarif  des  transports  des 
métaux  précieux  établi  en  tS54  ne  faisait  à  cet  égard  aucune 
différence  entre  ces  deux  métaux,  puisqu'il  ■*tait  établi  ad  valo- 
rem, qu'une  somme  de  I  million  en  or  ou  en  argent  coûtait  ainsi 
le  même  prix  au  point  de  vue  du  transport*. 

Mais  ceci  est  inexact  pour  deux  raisons  : 

D'abord  le  système  des  colis  postaux  qui  s'est  beaucoup  géné- 

*  DtDs  les  pajs  bîmélal listes  où  les  deux  métaui  sont  admis  à  la  frappe,  l'aclian 
serait  plus  direcle  et  plus  immAdiate. 

1  Les  flnancea  et  valeurs  [oc,  argent,  titras,  bijoux,  pierres  précieuses),  Bont  ei- 
clus  des  transports  en  pelito  vitesse.  En  grande  ntessa,  ces  objets  sont  taxés  d'après 
leur  valeur  et  Eoumis  à  l'impOt  de  12  0/0  comme  les  bagagas.  La  laie  est  fliée  à 
Oc°"  2J2inipûl  compris,  par  fraction  indivisible  de  1.000  francs  et  par  kilomètre. 
—  Colson,  Transparu  et  tarift,  p.  -588.         ' 
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ralisé  permel  de  traospoiier  bien  piaf  aîsémeDl  For  qae  l'ar- 
gent :  c'esl  aÏDsi  qu^uoe  somme  de  1  mitlioo  eo  or  peal  être 
envo^^ée  sous  forme  de  66  colis  el  profiter  ainsi  do  tarif  beaucoup 
plus  réduit  de  ces  colis. 

Ensuite  le  faible  volume  de  l'or  permet  de  dissimuler  par  des 
déclaratioos  inexactes  la  valeor  de  la  somme  transportée,  tandis 
que  l'argent  par  son  poids  même  ne  peut  se  prêter  i  cette  dissi- 
mulation. 

Il  reste  donc  que  l'or  présente  sur  l'aident  des  facilités  très 
considérables  au  point  de  vue  du  coût  des  transports. 

2;  Au  point  de  vue  du  frai.  —  Les  statistiques  ne  nous  four- 
nissent à  cet  égard  aucune  indication  générale  sur  le  frai  com- 
paré de  la  monnaie  d'or  el  de  la  monnaie  d'argent.  Il  semble  ré- 
sulter cependant  des  expériences*  elTectuées.  que  la  quantité  de 
pièces  d'acgent  de  5  francs  au-dessous  de  la  tolérance  de  frai  qui 
est  de  10  millièmes  est  plus  considérable  que  celle  des  pièces  de 
20  francs  au-dessous  de  la  tolérance  de  frai  qui  est  ici  de  o  mil- 
lièmes. 

Mais  ce  qui  est  plus  inléressant  à  signaler,  ri  résulte  de  la  con- 
vention monétaire  du  6  nov.  1865  que  la  perte  due  au  frai  est 
supporlée  par  le  particulier  pour  les  pièces  d'or  alors  qu'elle  l'est 
au  contraire  par  le  Trésor  lorsqu'il  s'agit  des  monnaies  d'argent'. 

Il  y  aurait  de  ce  chef  un  léger  avantage  eo  faveur  de  l'aident. 
Il  est  atténué  cependant  par  la  nouvelle  politique  de  refonte  des 
pièces  d'or  depuis  1879  en  France. 

3)  Au  point  de  vue  du  rôle  prédominant  dans  le  commerce 
international.  —  Sans  doute  c'esl  là  d'abord  un  effet  de  la  dé- 
préciation de  l'argent  :  mais  celle-ci  agit  à  son  tour  comme 
cause  et  amène  très  certainement  une  faveur  plus  grande  pour 
l'or,  puisque  c'est  le  seul  métal  admis  aujourd'hui  dans  les  rè- 
glements internationaux  '. 


:i(,ériei]re  de  frai  cftetluée  en  l«3i,  Pai-w.  Impi:  not..  ^VUK 
—  —  ■  i-ffecluée  en  1HS8,      —  IJ.  IS*^. 

irnaurié,  La  monnaie,  U  ceèdttet  le  cliantj'-.  p.  181. 

l  y  aurait  encor«  une  série  de  puinls  d,-  délail  irnigoifianls  en  eui-mfmes, 
qui  Uicioriqutmenl  onl  leur  importance,  ainsi  le  Icmps  plm  long  nécessaire  el 
uile  la  perle  p1u<i  i;ranile  d'intérêts  pour  vérifier  .'i  la  monnaie  une  même  somme, 
e  i;sl  comptée  de  pièc-s  d'argent  que  îi  elle  est  compo°6e  de  pièces  d'or  :  pour 
;iis  (l'ar^'enl,  un  ne  peut  vérifier  que  M-OiJI  francs  par  jour,  pour  l'oi-  au  con- 
!,  ou  eu  peut  vérilier  hii'n  davantage. 
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L'argent  n'aurait  guère  ea  sa  faveur  qu'une  seule  condition  : 
il  est  beaucoup  plus  pratique  et  même  le  seul  pratique  pour 
les  paiements  de  petites  sommes. 

En  somme  à  ce  premier  point  de  vue,  comme  instrument 
d'échange,  l'or  paraît  de  beaucoup  supérieur  à  l'argent. 

b)  Comme  étalon  de  valeurs^. 

La  stabilité  de  l'or  ou  de  l'argent  s'entend  ici  en  ce  sens  que 
le  métal  choisi  doit  mettre  eiactemenldébileurs  et  créanciers  dans 
ta  même  position  vis-à-vis  l'un  de  l'autre  à  la  fin  d'un  contrat 
qu'à  son  commencement,  soit  qu'il  s'agisse  de  contrats  commer- 
ciaux géoéralement  à  court  terme,  soit  qu'il  s'agisse  de  place- 
ments industriels  ordinairement  à  plus  longue  échéance.  On 
conçoit  en  effet  que  les  variations  respectives  de  l'or  et  de  l'ar- 
gent viennent  troubler  les  prévisions  et  modilier  le  cours  normal 
àes  affaires. 

Pou  rinstituer  une  comparaison  à  cet  égard,  il  faut  d'abord 
exprimer  la  valeur  de  l'or  et  celle  de  l'argent  par  rapport  aux 
marchandises.  Cette  transformation  s'obtient  en  posant  les  deux 
égalités  suivantes  : 

Talenr  de  l'or  par  rapport  nuit  marchanâiBeB  = 


Index  Namber  dee  marchand  ises. 
Valeur  de  l'argent  par  rapport  anx  Index  Namber  de  l'argent. 

marchandises  Index  Nnmber  des  marchandises. 

Pour  ce  qui  est  de  la  valeur  de  l'or,  on  sait  en  effet  que  la  va- 
leur de  l'or  et  celle  des  marchandises  sont  en  raison  inverse  l'une 
de  l'autre.  Lorsqu'on  compare  les  marchandises  t  l'or  considéré 
comme  étalon,  celui-ci  est  supposé  constant  et  les  variations 
dans  les  prix  sont  envisagées  comme  si  elles  étaient  dues  à  l'or 
seul.  De  la  même  manière,  il  faut  ici  supposer  les  marchandi- 
ses constantes  et  pour  comparer  l'or  aux  marchandises,  prendre 
l'inverse  de  l'Index  Number  donné  dans  les  tables  de  prix. 

Pour  l'argent,  la  chose  est  plus  facile  :  les  prix  de  l'argent  et 
les  marchandises  étant  donnés  tous  deux  par  rapport  à  l'or,  il 
suffit  d'en  prendre  lo  rapport. 

'  Cf.  B.-S.  Mesde,  The  relative  Stability  of  gold  and  tilver,  Amiali  of  Ameri. 
tan  AeatUmi/.  July  1899,  p.  38. 
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Nous  Dous  borneroDS  à  comparer  les  variations  de  l'or  et  de 
l'atyent  par  rapport  aux  marcbaodises  seulemeol  dans  des  pays 
à  étalon  d'or*. 

Or,  d'après  l'article  de  E.-S.  Meade  elle  tableau  des TariatioDs 
des  marchandises  et  de  l'argent  ponrla  période  1846-1 895  à  t'aide 
des  tableaux  de  Sauerbeck,  il  résulte  la  double  conclusion  sui- 
vante: 

1*  Si  l'on  envisage  de  longues  périodes,  la  valeur  de  l'argent 
est  plus  stable  que  celle  de  l'or; 

2*  Pour  les  |)ériodes  courtes  de  trimestre  en  trimestre,  l'or  est 
plus  stable  que  l'argent. 

Il  y  alieo  de  remarquer  que  ce  dernier  avantage  en  faveur  de 
l'argent  —  sa  slabilKé  plus  grande  comme  étalon  de  valeurs 
poar  de  longues  périodes  —  n*a  pas  dà  grandement  influer  sur 
l'utililé  économique  qu'il  présentait  :  le  marché  de  l'argent  était 
avant  tout  dominé  par  les  variations  rapides  et  fréquentes  de  ce 
métal. 

Au  total  et  pour  conclure  cette  comparaison,  il  reste  qu'à  bien 
des  points  de  vue,  l'or  présente  une  utilité  économique  plus 
grande  que  t'aient  et  que  celte  dernière  cause  doit  intervenir 
encore  à  côté  de  la  cause  de  surproduction  et  de  la  cause  spécia- 
lement monétaire,  pour  expliquer  la  baisse  de  l'argent. 

■  Un  eiamea  coniplel  comporterai!  de  plus  la  companiion  des  dem  mtlaox 
dans  va  pays  à  étaloo  d'argeal,  comme  t'Ioile  araat  l;SKt,  et  ta  cam|MraUaD  de  Vu- 
gCQt  dans  aa  pivs  à  étalon  d'argeol  avec  i'or  dans  ni>s  f»js  à  élaloo  d'or.  Sur  tooi 
eu  points,  Cf.  l'article  cilé. 
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CONCLUSION 


Arrivés  au  terme  de  celte  étude  sur  la  baisse  de  l'argent  par 
rapport  à  l'or,  une  question  se  pose  par  manière  de  conclusion  : 
qu 'arrivera- t-il  dans  l'avenir  et  la  baisse  de  l'argent  est-elle  desti- 
née à  continuer? 

Pour  résoudre  cette  dernière  question,  il  faut  tout  naturelle- 
ment reprendre  les  causes  de  baisse  et  voir  quelles  sont  les  per- 
spectives probables  de  leur  action,  dans  l'avenir. 

I.  La  production.  —  Nous  avons  établi  que  la  baisse  de  l'argent 
était  due  pour  partie  mais  pour  partie  seulement  à  la  surproduc- 
tion de  l'argent. 

Or  à  cet  égard,  il  semble  bien  que  la  production  de  l'argent 
qui  avait  considérablement  augmenté  entre  J880  et  1893,  ait 
depuis  une  dizaine  d'années  une  certaine  tendance  à  demeurer 
sensiblement  constante  et  même  à  légèrement  diminuer  sur  le 
maximum  atteint  en  1897  :  voici  les  chiffres  : 

1893 5.146.695  kilog. 

1894 5.121.017  — 

1895 5.210.942  — 

1896 5.232.021  — 

1897 6.696.110  — 

1898 6.142.436  -          / 

1899 5.134.359  — 

1900 5.400.418  - 

1901 ;  5. 382.000  - 

1902 5.194.000  - 

1903 5.381.000    — 

Il  en  est  ainsi  en  raison  des  conditions  toutes  spéciales  de  la 
production  de  l'argent.  Depuis  1893,  en  elTel,  la  production  de 
l'argeol  n'est  plus  une  production  autonome,  mais  au  contraire 
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oûe  ppoduclion  soIMaire  delà  production  du  plomb  el  du  cuivre, 
c'est  la  valeur  de  ces  derniers  métaux  sur  le  marché  qui  fiie  la 
production  de  l'argent. 

»  Des  170  à  171  millions  d'oDces  qui  peuvent  être  considérés 
dans  les  circonstances  actuelles,  dit  le  rapport  de  la  commission 
américaine,  comme  la  production  normale  d'une  anuée,  environ 
130  millions  d'ouces  proviennent,  comme sou3-produits,du  trai- 
tement d'autres  minerais,  principalement  de  plomb,  de  cuivre  et 
de  zinc.  Il  ne  reste  environ  que  40  millions  d'onces  qui  sortent 
de  mines  donnant  uniquement  de  l'argent  ». 

II  y  a  là  un  élément  nouveau  de  stabilité  dans  la  production  de 
l'argent:  les  commissaires  américains  semblent  même  indiquer 
qu'une  hausse  du  prix  des  métaux  a  été  nécessaire  pour  mainle- 
oir  la  production  à  soo  niveau  actuel.  ><  Si  les  prix  du  plomb,  du 
cuivre  et  du  zinc  avec  lesquels  l'argent  est  principalement  pro- 
duit, n'étaient  pas  plus  hauts  qu'il  y  a  environ  quatre  ans,  la 
production  de  l'argent  dans  l'ouest  des  États- Unis  serait  probable- 
ment même  à  l'époque  actuelle  insuffisante  pour  faire  face  aux 
demandes...  La  baisse  du  prix  du  cuivre  et  du  zinc  par  suite  de 
l'augmentation  delà  demande  de  ces  métaux  a  amené  une  stabi- 
lité remarquable  dans  la  production  de  l'argent.  On  peut  s'atten- 
dre à  voir  cet  effet  se  continuer  dans  l'avenir,  tant  que  l'emploi 
des  autres  métaux  ne  diminuera  pas  en  raison  de  l'élévalion  du 
prix  ». 

Quant  à  la  production  de  l'or,  nous  avons  vu  qu'elle  continue 
à  subir  une  augmentation  des  plus  marquées  : 

Les  dernières  années  nous  donnent  : 

1901 39*. 962  kilog. 

190i 445.215    - 

1903 494.368    — 

L'abondance  des  quantités  extraites,  toutes  choses  égales  d'ail- 
leurs, a  tendance  à  diminuer  le  pouvoir  d'acquisition  de  l'or  et  à 
augmenter  celui  de  l'argent. 

Par  ce  côté  encore  la  cause  de  production  tendrait  h  une 
moindre  baisse  dans  la  valeur  de  l'argent. 

Ainsi  aussi  bien  au  point  de  vue  de  la  production  de  l'or  que 
de  l'argent,  cette  première  cause  agirait  plutôt  dans  le  sens  d'un 
arrêt  dans  ta  baisse  de  l'argent. 
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II.  La  moindre  demande  relative  de  Cargenl.  —  Sur  ce  poiol  il 
est  beaucoup  plus  difficile  d'arriver  à  des  perspectives  un  peu 
précises  :  sans  doute  on  peut  toujours  espérer  une  augmentation 
de  la  consommation  industrielle  du  métal  blanc,  sans  qu'il  soit 
très  facile  de  dire  si  les  faits  vérilient  ces  espérances.  Pour  ce 
qui  est  de  la  consommation  monétaire,  on  sait  que  la  commission 
américaine  vient  de  publier  son  très  intéressant  rapport',  et  que 
la  Chine  pourrait  être  désormais  un  immense  marché  pour  l'ar- 
gent. D'autre  part  il  est  probable  qu'il  y  aura  une  limitation  ou 
une  suppression  de  la  frappe  au  Mexique  et  que  la  réforme  mo- 
nétaire en  Indo-Chine  viendra  encore  restreindre  l'emploi  moné- 
taire de  l'argent.  Malgré  de  louables  efTorts,  le  courant  qui  ea- 
traine  les  peuples  vers  l'étalon  d'or  semble  bien  prédominant  : 
c'est  ainsi  que  dans  le  dernier  État  qui  se  soit  créé  danste  domaine 
du  droit  des  gens,  l'État  de  Panama',  c'est  l'étalon  d'or  qui 
a  prévalu. 

Des  négociations  '  ont  été  entreprises  entre  ^ew-Yo^k  et  Panama 
pour  arrivera  t'établissementd'un nouveau  système  monétaire  et 
une  commission  composée  de  membres  des  deux  gouvernements 
a  étudié  la  question  :  l'unité  nouvelle  monétaire  du  Panama  est 
la  même  comme  poids  et  titre  que  le  dollar  or  américain. 

Les  anciennes  pièces  colombiennes  serviront  à  frapper  la 
monnaie  divisionnaire  de  la  jeune  république,  qui  se  montera 
à  une  somme  do  6.000.000  de  dollars.  Pour  maintenir  la  parilé 
entre  les  deux  monnaies  un  dépôt  de  80  0/0  de  la  valeur  de  la 
monnaie  divisionnaire  argent  sera  fait  dans  une  banque  améri- 
caine. Les  monnaies  d'or  de  chaque  pays  seront  monnaies  légales 
dans  l'autre,  y  compris  la  zone  du  canal.  La  loi  du  27  juin  1904 
a  adopté  l'étalon  d'or. 

Ainsi  la  marclie  vers  l'étalon  d'or  semble  se  poursuivre. 
Cependant  on  prévoit  pour  les  années  qui  vont  venir  de  non 
veaux  débouchés  monétaires  pour  l'argenl.  C'est  ainsi  que  le  tré- 
sor des  États-Unis  ayant  épuisé  ses  réserves  va  devenir  acheteur 


'  Htporl.on  the  introduction  of  the  Gold  exchange  atandatrA  i. 
other  tHver~uiing  counlriet...  by  the  Commission  on  interiiali 
cUâ.  Rapport  monnaies  et  médailles,   100),  p.  358. 

'  Nous  noua  horoons  à  ce  réceol  exemple,  renvojaot  pour  le  r 
études  de  ce  volume. 

*  Ec.  Europ'.en,  8  juillet  lOOt;  Id..  1  seplumbro  li>04. 

C.-S.   —    B,    HtYNALD.  ,.       --■"■^.-^ 
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de  métal  blanc  :  jl  aurait  besoin  de  16  millions  d'onces  d'argent 
par  an. 

Quoi  qu'il  en  soit,  il  serait  bien  imprudent  de  hasarder  une 
prévision  fixe  quelconque  à  l'égard  de  l'eB'et  de  celle  cause,  la 
demande  pour  emplois  monétaires. 

m.  L'appréciation  de  l'or.  —  Si  l'on  entend  par  là,  comme 
nous  l'avons  fait,  au  cours  de  cette  étude,  l'utilité  économique 
pl^is  grande  au  point  de  vue  de  son  râle  monétaire  que  présente 
l'or  par  rapport  à  l'argent,  on  peut,  semble-t-il,  prévoir  que 
celte  supériorité  ne  saurait  guère  aujourd'hui  diminuer.  El 
ainsi  se  trouve  en  quelque  sorte  consolidée  et  enregistrée  la 
baisse  de  l'argent:  l'ancien  rapportl  à  15  1/2  est  définitivement 
perdu  et  il  semble  bien,  comme  on  le  voit  par  la  politique  de 
l'Inde  et  les  projets  pour  les  divers  pays  qui  passent  à  l'étalon 
d'or,  qu'un  régime  monétaire  viable  doit  aujourd'hui  accepter 
comme  définitive  ta  dépréeiation  de  l'argent  par  rapport  à  l'or: 
on  peut  discuter  sur  la  mesure  exacte  de  cette  dépréciation  de 
l'argent  ou  de  celte  appréciation  de  l'or.  Elle  est  à  noire  sens  dé- 
finitive et  tendra  à  se  maintenir  avec  quelques  oscillations. 

En  somme,  et  pour  conclure,  la  baisse  de  l'argent  parait  mo- 
mentanément arrêtée  sans  qu'on  soit  bien  certain  de  ne  pas  la 
voir  recommencer.  Elle  est  due  cependant  dans  une  assez  large 
pari  à  des  causes  naturelles  pour  qu'il  soit  possible  d'affirmer- 
que  le  métal  blanc  accomplira  sa  destinée  et  que  si  l'évolution 
économique  tend  à  son  élimination  plus  ou  moins  complète,  rien 
ne  saurait  s'y  opposer  :  on  ne  commande  à  la  nature  qu'en  lui 
obéissanl. 
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LA  POLITIQUE  MONÉTAIRE 

PAYS  PRODUCTEURS  D'ARGENT 

ET 

LES  CAIPAGNES  eilETAllISTES  EN  EUROPE 

Par  René  LAFARQE 


Le  rôle  de  ia  monnaie  est  en  même  temps  de  servir  d'intermé- 
diaire dans  les  échanges  et  d'être  une  commune  mesure  des 
valeurs.  Pour  cette  seconde  fonction,  une  grande  stabilité  dans 
le  cours  des  métaux  précieux  serait  nécessaire.  Une  unité  de 
mesure  est  d'autant  plus  parfaite  qu'elle  est  plus  invariable. 
L'étalon  des  longueurs  a  une  fixité  à  peu  près  absolue,  puisqu'il 
est  une  partie  du  méridien  terrestre,  qu'on  peut  considérer 
comme  immuable.  Pour  la  monnaie,  il  n'en  est  pas  de  même. 
La  valeur  de  l'or  et  de  l'argent  varie  tous  les  jours.  Avec  le  sys- 
tème de  la  frappe  libre,  où  chacun  peut  porter,  à  l'hôtel  des 
monnaies,  des  lingots,  et  les  faire  frapper,  la  valeur  du  métal 
sous  forme  de  monnaie  subit  les  mêmes  variations  que  celle  du 
métal  en  lingots.  Il  en  résulte  de  grandes  perturbations  dans  les 
prix. 

Le  remède  le  plus  simple  à  une  telle  situation  serait  peut-être 
la  suppression  de  la  frappe  libre.  Mais  elle  est  si  généralement 
pratiquée,  au  moins  pour  l'or;  il  est  si  universellement  admis 
aujourd'hui  qu'une  monnaie  doit  être  une  marchandise  comme 
les  autres,  qu'une  critique  de  cette  conception  pourrait  paraître 
superflue.  )l  n'entre  du  reste  pas  dans  le  cadre  de  celte  étude 
d'en  tenter  la  démonstration.  Néanmoins,  il  est  bien  certain  que 
c'est  seulement  en  enlevant  aux  particuliers  le  droit  de  frappe 
qu'on  peut  donner  à  la  monnaie  une  valeur  plus  considérable 
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que  celle  du  mêlai  qui  la  compose.  Pour  aboatir  à  ua  lel  résul- 
tat, il  faut  permettre  au  gouTeruement  seul  d'augmeuter  ou  de 
diminuer  la  monnaie  en  circulation,  suivant  les  besoins  du 
commerce  et  du  public. 

Avec  le  droit  de  frappe  libre,  accordé  aux  particuliers,  la  va- 
leur intriDsèque  de  la  monnaie  varie.  Comme  d'autre  part  sa 
valeur  nominale  reste  la  même  et  comme  c'est  elle  qui  joue 
le  rôle  d'étalon  de  valeur,  il  en  résulte  une  hausse  ou  une  baisse 
correspondante  des  prix  qu'elle  sert  à  déterminer.  Bien  des  cri- 
ses sont  provoquées  par  de  telles  variations  monétaires,  indé- 
pendamment de  toute  cause  purement  économique.  La  politique 
monétaire  a  ainsi  une  influence  profonde  sur  toute  l'économie 
d'un  pays.  Il  importe,  avant  de  prendre  parti,  d'en  bien  déter- 
miner les  répercussions. 

La  question  qui  se  pose  en  fait  est  celle  de  savoir  si  un  État 
doit  admettre  comme  étalon  monétaire  l'or  et  l'argent,  ou  Tun  de 
ces  deux  métaux  seulement.  Monométallisme  oti  bimétallisme  : 
tels  sont  les  deux  termes  du  problème.  Certes  il  existe  h  peu 
près  partout  de  l'or  et  de  l'argent  dans  la  circulation  :  ces  deux 
métaux  répondent  à  des  besoins  trop  différents  pour  n'être  pas 
indispensables  l'un  et  l'autre.  Le  problème  consiste  à  détermi- 
ner le  rôle  de  chacun.  L'argent  doit-il  être  seulement  une  mon- 
naie divisionnaire,  n'ajanl  qu'un  pouvoir  libératoire  limité? 
Faut-il  l'admettre  au  contraire  avec  l'or,  ou  même  seul,  comme 
monnaie  légale,  .comme  étalon,  avec  force  libératoire  absolue? 
Tout  le  système  monétaire  d'un  pays  dépend  de  la  solution  don- 
née h  ces  questions. 

Aujourd'hui  les  pays  munomctaltistes-argeat  ont  à  peu  près 
disparu.  La  lutte  est  circonscrite  entre  le  monométallisme-or 
et  le  bimétallisme,  c'est-à-dire,  l'admission  des  deux  métaux 
comme  étalon.  C'est  aiusi  que  la  question  «'est  présentée  aux 
États-Unis,  en  Allemagne,  en  France,  au  Mexique  et  dans  pres- 
que tous  les  pays.  Le  bimétallisme  nécessite  l'existence  des  deux 
métaux  servant  tous  deux  d'étalon,  avec  un  rapport  fixe  entre 
eux.  Ils  doivent  pouvoir  être  frappés  librement  et  avoir  force 
libératoire  absolue. 

Au  premier  abord,  le  bimétallisme  semble  irrationnel.  De 
même  qu'on  ne  conçoit  pas  deux  unités  démesure  des  longueurs, 
de  même  on  ne  voit  pas  comment  deux  étalons  de  valeur  peu- 
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vent  coexister.  Il  y  a  certes  un  rapport  entre  les  deux  métaux; 
mais  ce  rapport  n'a  rien  de  constant,  puisque  la  valeur  de  l'un 
et  de  l'autre  dépend  de  l'offre  el  de  la  demande,  la  frappe  étant 
libre.  Théoriquement,  dans  un  régime  bimétallique  absolu,  il 
faudrait,  quand  un  des  métaux  baisse  de  prix  par  rapport  à  l'au- 
tre, ajouter  à  chaque  pièce  un  peu  de  métal.  Acluellemenl,  par 
exemple,  si  la  pièce  de  5  francs  ne  vaut  que  2  fr.  50,  il  faudrait 
lui  donner  un  poids  d'argent  Je  deux  pièces  de  5  francs.  Cette 
refoate  incessante  de  la  monnaie  est  irréalisable  dans  les  nations 
modernes;  l'achatdu  métal  eatralneraîl  d'ailleurs  pour  l'État  une 
perte  considérable.  Aussi,  comme  on  l'a  dit,  n'y  a-t-il  jamais 
deui  étalons  à  proprement  parler.  Il  y  a  plutôt  étalon  alterna- 
tif. Cbaque  métal  est  étalon,  quand  la  valeur  de  l'autre  aug- 
mente. Lorsqu'en  effet  les  deux  métaux  changent  de  valeur, 
celui  qui  augmente  devenant  la  bonne  monnaie,  quitte  le  pays 
et  c'est  l'autre,  le  moins  bon,  qui  reste  et  joue  te  rôle  d'étalon. 

Le  bimétallisme,  qui  semble  si  irrationnel  dans  son  principe, 
a  pourtant  été  le  régime  de  presque  tous  les  principaux  États 
dans  le  cours  du  xix'  siècle.  Jusqu'en  1873,  on  ne  peut  même 
pas  dire  que  cette  situation  ait  produit  de  mauvais  résultats  : 
on  paraît  s'en  être  très  bien  accommodé! 

Jusqu'en  J8o0,  en  effet,  il  n'y  a  pas  eu  de  grandes  variations 
dans  la  valeur  de  l'un  et  de  l'autre  métal.  Le  rapport  1  à  15  1/2 
a  toujours  été  à  peu  près  le  rapport  réel.  Depuis  1850,  il  y  eut 
une  baisse  sensible  de  l'or.  Mais  elle  ne  fut  pas  suffisante  pour 
précipiter  les  cours.  D'autre  part,  l'argent,  qui  était  alors  là 
bonne  monnaie,  quittait  le  pays,  et  allait  se  perdre  dans  l'Intie 
et  dans  tout  l'Ëxtréme-Orienl,  «  le  tombeau  des  métaux  pré- 
cieux H. 

Après  1873,  la  situation  changea  complètement.  L'argent  a 
baissé  de  prix  et  ses  cours  se  sont  précipités.  L'argent  a  perdu 
aujourd'hui  60  0/0  de  la  valeur  qu'il  avait  il  y  a  trente  ans'. 

L'anciitn  rapport  1  à  15  1/2  devrait,  pour  être  conforme  à  la 
réalité,  être  transformé  en  1  à  32  ou  34. 

Un  certain  nombre  de  pays,  pour  des  raisons  diverses,  souf- 
frent de  cet  état  de  choses.  Ils  auraient  intérêt  à  faire  hausser 

I  V.  i  oe  pujet  ci-dessus  B.  Rsynaud,  De  la  baisse  de  tai-ynt  vis-à-vis  de  For, 
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le  cours  de  l'argent,  ou  tout  au  moins,  à  en  arrêter  la  baisse. 
Les  pays  producteurs  d'argent,  comme  les  Etats-Unis  el  le 
Mexique,  sont  les  plus  directement  intéressés.  La  baisse  de  l'ar- 
gent préjudicie  à  une  des  principales  branches  de  leur  produc- 
tion nationale.  Aussi  ces  Étalsont-ils  fait  des  efforts  pour  rendre 
au  métal  blanc  son  ancienne  fonction  monétaire. 

Ils  ont  été  suivis  par  presque  tous  les  pays  de  production 
agricole,  qui  ont  vu  dans  le  bimétallisme  un  moyen  de  faire 
hausser  tes  prix.  Ainsi,  à  peu  près  partout,  se  sont  formés  des  co- 
mités ou  des  ligues,  demandani  la  réhabilitation  du  mêlai  argent 
dans  l'intérêt  de  leur  production  agricole  et  minière.  On  a  pensé 
que  la  crise  économique,  surtout  agricole,  qui  sévissait  dans 
beaucoup  de  pays,  était  motivée  par  des  causes  principalement 
monétaires,  par  la  contraction  de  l'or.  On  espérait,  par  la  rémo- 
nélisation  de  l'argent,  faire  hausser  les  prix  et  développer  la  pro- 
duction. Le  mouvement  bimétalliste  a  été  actif  surtout  dans  les 
pays  où  existe  un  parti  agraire,  comme  en  Allemagne  ou  en 
France.  La  France  avait  encore  une  raison  toute  particulière 
d'être  bimétalliste,  à  cause  de  la  quantité  considérable  de  mon- 
naie d'argent,  qu'elle  a  dans  sa  circulation  al  qu'où  a  évaluée, 
en  1903,  à  2.130.000-000.  La  Banque  de  France  seule  a,  dans 
800  encaisse,  1.100.000.000  d'argent;  elle  est  intéressée  au  pre- 
mier chef  i  la  hausse  du  métal  blanc. 

Nous  avons  ainsi  à  examiner  les  moyens  employés  pour  amener 
une  hausse  du  métal  argent.  L'emploi  monétaire  est  son  plus 
grand  débouché.  Nous  sommes  donc  conduits  à  étudier  la  poli- 
tique monétaire. 

Nous  l'envisagerons  d'abord  dans  les  pays  producteurs  d'ar- 
gent. Puis  nous  suivrons  les  campagnes  bimélallistes  en  Europe. 
Ce  sont  les  deux  aspects  du  même  problème,  qui  se  présentait, 
d'une  façon  différente,  suivant  les  pays.  II  nous  a  fallu  séparer  ces 
éludes  à  cause  des  nécessités  de  l'exposition.  Mais,  à  vrai  dire, 
on  trouve  un  lien  très  étroit  entre  l'agitation  monétaire  en  Amé- 
rique et  le  mouvement  bimétalliste  en  Europe.  Non  seulement 
ils  ont  eu  le  même  caractère  ;  maïs  le  plus  souvent  celui-ci  a  été 
déterminé  et  provoqué  par  celle-là.  La  question  a  eu  d'ailleurs 
un  caractère  international  très  marqué,  dont  les  diverses  con- 
férences sont  les  principales  manifestations. 
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LA  POUTIQOE  HOHÊTAIRE  DES  PATS  PRODUCTEORS  D'ARGENT. 


CHAPITRE   PREMIER 

'  Aspect  général  du  problème. 


Les  propriétaires  de  mines  d'argent  sont  les  plus  directement 
iotéressés  à  la  cause  du  bimétallisme.  Si  en  effet  linéiques  États, 
ou  mieux  tous  les  États  du  globe,  ouvraient  leurs  hôtels  de 
monnaie  à  la  frappe  libre  de  l'argent,  en  donaant  à  ce  métal 
force  libératoire  absolue,  avecl'ancien  rapport  f  à  15  1/2,  il  est 
bien  évident  que,  du  jour  au  lendemain,  la  valeur  intrinsèque  de 
l'argent  subirait  une  hausse  sensible.  A  30  deniers  l'once,  les 
mines  d'argent  réalisent  déjà  de  beaux  bénélices.  On  peui  son- 
ger, à  ce  que  seraienl  les  bénéfices  et  à  la  poussée  énorme  que 
recevrait  l'industrie  argentifère,  si  l'argent  atteignait  son  ancien 
cours  de  60  deniers  et  plus. 

Avec  le  bimétallisme,  l'argent  en  barres  a  toujours  la  même 
Taleur  que  l'arme nt-monoaie,  puisqu'on  peut  toujours  le  faire 
transformer  en  monnaie.  Dès  qu'on  arrête  la  frappe  de  l'un  des 
métaux,  il  n'y  a  plus  identification  entre  tes  deux  valeurs. 

L'argent-métal  a  une  valeur  moindre  que  celle  de  la  monnaie. 
Le  propriétaire  de  lingots  ne  pourra  les  vendre  que  leur  prix 
marchand,  c'est-à-dire,  une  somme  inférieure.  Avec  la  frappe 
libre,  l'argent  a  une  situation  à  part  parmi  les  productions  :  le 
débouché  en  est  toujours  assuré.  Avec  le  monométallisme  or, 
l'argent  devient  une  marchandise,  comme  les  autres,  soumise 
à  toutes  les  Quctuations  du  marché. 
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Or  les  deux  pays  qui  produiseDlle  plus  d'argeat  sont  les  États- 
Unis  elle  Mexique'. 

C'est  pour  cela  qu'aux  Étals-Uuis,  certains  États,  en  particulier 
ceux  des  Montagnes  Rocheuses,  ont  été  argentistes,  dès  le  début. 
Les  mesures  préconisées  ont  eu  surtout  pour  but  de  faire  haus- 
ser le  prix  de  l'argeat  par  des  achats  périodiques  de  métal 
blanc. 

Au  Mexique,  la  production  argentifère  joue  un  rôle  plus  con- 
sidérable encore.  La  plus  grande  partie  des  exportations  sont  les 
exportations  de  mélaï-argent,  qui  est  vraiment  une  production 
nationale,  qu'il  faut  protéger.  Le  Mexique,  eu  effet,  exporte 
chaque  année  eaviroa  60  millions  de  piastres  de  métal  argent, 
soit  plus  du  tiers  du  total  de  ses  exportations.  Or  l'argent  n'est 
pas  une  marchandise  ordinaire.  Son  principal  débouche  consiste 
dans  des  emplois  monétaires.  Le  moyen  le  plus  efficace  d'aug- 
menter la  demande  d'argent  est  donc  de  modifier  )a  politique 
monétaire. 

Mais  il  est  bien  ovideot  que  l'Idée  de  protection  des  proprié- 
taires d'argent  ne  suffirait  pas  pour  provoquer  une  agitation, 
comme  celte  qui  a  eu  lieu  en  Amérique.  La  cause  des  proprié- 
taires de  mines  et  même  celle  des  ouvriers  mineurs,  si  intéres- 
sante soit-elle,  ae  vaudrait  pas  une  modilication  profonde  du 
régime  monétaire.  11  a  fallu  d'autres  raisons  ou  au  moins  d'autres 
prétextes. 

Aux  États-Unis,  on  trouvait  certains  États  qui  n'avaient  même 
pas  de  circulation  métallique,  mais  seulement  du  papier-moD- 
naie,  desgret^nbacks.  Us  se  trouvaient  très  bien  de  cette  situa- 
tion qui  faisait  hausser  les  prix.  Pour  eux,  les  prix  des  mar- 
chandises variaient  en  raison  de  la  masse  monétaire  existant 
dans  le  pays.  Non  seulerrvent  ils  n'étaient  pas  monoraétallistes 
or,  mais  encore  ils  n'auraient  pas  voulu  la  reprise  des  paiements 
en  espèces.  Eu  tout  cas,  ces  inflationnistes,  comme  on  les  appelait, 
étaient  tout  disposés  à  prendre  part  k  la  campagne  argentiste. 
L'argent,  étant  une  monnaie  dépréciée,  devait  faire  hausser  les 
prii.  Ils  le  préféraientà  l'or.  Les  partisansdes  greenbacks,  après 
la  reprise  des  paiements  en  espèces,  devinrent  ainsi  tout  natu- 
rellement argentistes,  ou  plutôt  bi  métal  listes. 

'  V.  ci-dessus  Paulier,  La  produolion  de  l'argent. 
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Aux  propriétaires  d«  mines  el  aux  iaQationaistes,  il  faut  ajouter 
les  protectiooDistes  de  tous  ordres.  Comme  le  disait  spirituelle- 
ment l'un  des  délégués  des  Élats-Uois  à  la  conférence  moné-  • 
taire  de  1881  :  i<  tes  Américains  peuvent  être  des  égoïstes,  mais 
vous  ne  ferez  croire  à  personne  qu'ils  sont  des  imbéciles.  Ils 
■seraient  des  imbéciles,  s'ils  poursuivaient  l-'intérêt  exclusif  des 
producteurs  d'argent.  C'est  leur  produclîoa  agricole  qui  est  tout; 
la  production  du  métal  argent  n'est  rien  pour  eux.  A  elle  seule, 
la  récolte  du  maïs  vaut,  aux  États-Uni»,  trcnfe-sîx  fois  autant 
4]ue  le  produit  des  miacs  d'argent  ». 

Les  protectionnistes  étaient  nombreux  surtout  dans  les  régious 
agricoles  de  l'Ouest  et  du  Sud,  qui  souffraient  de  la  baisse  des 
prix.  On  leur  expliquait  qu'avec  le  bimétallisme,  les  prix  re- 
monteraient et  la  prospérité  reviendrait.  H  faut  ajouter  aussi  que 
le  parti  de  l'argent,  surtout  dans  la  campagne  présidentielle 
de  18%,  lit  souvent  appel  à  tous  les  sentiments  démagogiques. 
L'étalon  d'or,  disait-on,  mettait  te  pays  sous  la  dépendance  de 
l'étranger,  en  particulier  de  l'Angleterre.  D'aulre  part,  il  fai- 
sait baisser  les  salaires. 

Les  partisans  de  l'étalon  d'or  se  recrutaient  surtout  parmi  les 
banquiers  et  les  commerçants  et  parmi  tous  ceux  qui  ne  croyaient 
pas  à  la  nécessité  d'une  protection  agricole  ou  du  moins  qui  ne 
voyaient  pas  comment  une  mauvaise  monnaie  protégerait  l'agri- 
culture, le  cbange  étant  à  peu  près  au  pair.  La  question  devint 
surtout  politique  et  les  anli-argenlistes  surent  y  mêler  habi- 
lement une  idée  d'honneur  national.  Payer  en  argent  les  obliga- 
tions fédérales  et  les  intérêts  qu'elles  produisent,  c'était*  répudier 
une  partie  de  la  dette. 

La  question'fut  violemment  discutée.  Elle  dut  être  résollie, 
au  milieu  decriscs  financières  incessantes. 

Au  .Mexique,  il  en  fut  tout  autrement.  On  voulait  encourager 
la  produclîoa  de  l'argent.  D'aulre  part,  on  désirait  protéger  l'agri- 
culture et  l'industrie  nationales.  Alors  se  posa  la  question  du 
change,  qui  est  tout  le  problème  monétaire  au  Mexique.  Il  faut, 
sinon  ramener  le  cbange  aux  environs  du  pair,  au  moins  lui 
donner  une  grande  fixité.  Le  Mexique  accomplit  sa  réforme 
pendant  une  période  de  paix  extérieure  et  intérieure  en  même 
temps  que  de  prospérité  financière.  Il  n'a  pas  eu  à  traverser 
de  violentes  crises,  comme  celle  de  1893  aux  États-Unis.  La 


DigitizedbyGoOgIC 


KBSe  lAFjIBfiB. 


trsDsrormatioo   s'opère  doocemeot,    presque   nos  opposition. 

Aus  Élals-Lois,  il  s'agit  sorloot  de  combaUre  la  théorie 
qaantitaliTe  qui  se  troare  au  Tood-de  loates  les  cODTictîons 
arçeotistes.  Au  Mesique.  il  s'agit  surtout  de  stabiliser  le  change. 

Tels  soDl  les  priacipaai  înlérèls  en  jeu  dans  les  pajs  prodnc- 
t>!urs  d'argent.  Cest  de  li  qu'est  partie  tonte  l'agilation  bîrné-' 
lalliste.  Il  est  nécessaire  d'énomérer  rapidement  les  diferses 
phases  de  la  politique  monétaire  des  deux  Républiques  de  l'Amé- 
rique du  Nord  et  de  voir  comment  toutes  deux  ont  succe^ive- 
ineot  passé  à  l'étalon  d'or. 
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CHAPITRE  II 

La  politique  monélalre  des  J^tate-CnlB. 


La  loi  de  1792  établit  aux  Ëtats-Unis  le  double  étalon,  avec  le 
rapport  de  1  à  15  (371  1/4  grains  d'argent  fin  =  24,745  grains 
'd'or).  Outre  les  dollars  américains,  avaient  encore  cours  légal, 
ans  Etats-Unis,  plusieurs  autres  monnaies  et  surtout  les  dollars 
d'argent  d'Espagne,  qui  étaient  reçus  d'après  leur  valeur  moné- 
taire. Jusqu'en  1853,  les  principales  monnaies  en  circulation 
furent  les  dollars  espagnols  et  hispano-américains  d'argent  et 
leurs  fractions  :  le  public  préférait  même,  au  moins  jusqu'en 
1825,  le  dollar  espagnol. 

En  1634,  après  l'exploitation  des  mines  d'or  d'AUeghany  Range, 
les  États-Unis  s'aperçurent  de  la  fuite  de  leur  or.  leur  rapport 
I  i  15  étant  inférieur  à  celui  de  la  plupart  des  États  de  l'Eu- 
rope, qui  avaient  à  l'imilation  de  la  France,  adopté  1  à  15  1/2. 
On  établit  alors  le  rapport  1  à  16.  Les  dollars  argent  furent,  par 
suite,  exportés  et  ta  circulation  américaine  fut  presque  exclusi- 
vement d'or  (le  dollar  or  ne  contenait  plus  que  23-22  grains  de 
métal  fin). 

En  18^3,  les  monnaies  divisionnaires  d'argent  américaines 
furent  ramenées  à  un  poids  inférieur,  pour  rétablir  le  rapport 
1  à  15,  de  façon  à  prévenir  les  exportations  d'argent.  Leur  pou- 
voir libératoire  fut  de  plus  limité  à  S  dollars.  En  1857,  le  pou- 
voir libératoire  des  monnaies  étrangères  fut  aussi  réduit  et  bien- 
tôt elles  cessèrent  de  circuler. 

Dans  l'intervalle,  la  découverte  des  mines  d'or  de  Californie 
avait  eu  pour  résultat  de  rendre  en  fait  l'or  seul  étalon  moné- 
taire, sans  qu'on  ait  eu  besoin  de  démonétiser  l'argeiit  par 
voie  légale.  Il  y  avait  aussi  en  circulation  de  très  nombreux 
billets,  émis  par  des    banques  (Sociétés  privées  sous  le  con- 
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Irôte  des  divers  Elats).  Maïs  bientôt,  pu*  suite  de  la  guerre  de 
SécessioD,  eo  décembre  1861,  les  banques  d'éroissioo  saspeo- 
direot  leurs  paiements,  et  leurs  billets  tombèrent  en  discrédit. 
La  loi  du  25  février  1863  autorisa  l'émission  de  billets  da 
Trésor  «  ^reenbacks  »  avec  cours  forcé.  En  1864,  on  trans- 
forma le  régime  des  banques,  qui  deTaicol  dépendre,  qod  plus 
des  gouTernements  confédérés,  mais  du  gooTernement  fédéral  : 
leurs  billets,  garantis  par  des  obligations  fédérales,  auraient  cours 
forcé  comme  les  greenbacks. 

L'intérêt  des  obligations  fédérales  devait  être  pavé  en  espèces. 
Pour  se  les  procurer,  alors  que  la  circulation  intérieure  était 
presque  entièrement  de  papier,  on  exigea  les  droits  de  douane  en 
espèces  métalliques;  ils  pouvaient  être  payés  en  or  ou  en  aident; 
en  fait,  ils  furent  payés  en  or  et  naturellement  les  intérêts  de  la 
dette  publique  furent  acquittés  dans  la  même  monnaie.  Le  sur- 
plus du  produit  des  douanes  était  employé  à  faire  rentrer  des 
greenbacks. 

Les  porteurs  de  la  dette  américaine,  surtout  en  Europe,  re- 
doutaient de  voir  leur  dette  remboursée  en  greenbacks;  rien  oe 
leur  garantissait  le  paiement  eo  espèces.  Leur  crainte  était  d'au- 
tant plus  fondée  qu'il  existait  un  parti  assez  fort,  favorable  au 
maintien  des  greenbacks,  qui  espérait,  par  une  grande  abondance 
de  monnaie,  augmenter  la  richesse  nationale.  C'est  la  thèse  infia- 
tionniste,  soutenue  par  une  grande  partie  des  démocrates.  Ce 
parti  fut  battu  aux  éleclinns  de  1868  et  la  loi  du  1  i  juillet  1870 
spécifiait  formellement  que  les  dettes  seraient  remboursables  dans 
la  monnaie  ayant  alors  caractère  d'étalon  légal  et  que  les  intérêts 
en  seraient  payés,  deux  fois  l'an,  en  celte  même  monnaie. 

Kn  1873,  on  vota  un  nouveau  Code  monétaire,  dans  lequel  on 
introduisit  subrepticement  l'étalon  d'or.  On  restreignit  la  frappe 
de  l'argentet  on  «  limita  le  plein  cours  légal  de  toutes  les  pièces 
d'argent,  y  compn.'^les  dollars  d'argent  existants,  qui,  de  concert 
avec  les  dollars  espagnols  d'argent,  avaient  eu  plein  cours  légal 
depuis  la  fondation  de  la  République  ». 

Ainsi  en  fait  la  dette  fut  payée  en  or.  C'est  seulement  trois  ans 
plus  tard  que  te  public  s'aperçut  vraiment  de  la  réforme  et  sur- 
tout de  son  importance.  En  juin  1876,  on  constitua  une  com- 
mission de  l'argent,  qui  devait  rechercher  s'il  n'y  avait  pas  lieu  de 
remonétiserle  métal  blanc;  Cernuschi  dont  les  convictions  bimé- 
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tallistes  étaient  bieo  connues,  prît  part  à  ses  travaux.  Il  demandait 
la  réunion  d'un  congrès  monétaire  international  pour  trancher  la 
question  du  bimétallisme  et  5xer  le  rapport  légal  des  deux  mé- 
taux. Le  rapport  de  la  commission  fut  favorable  à  la  remonéti- 
satioD  de  l'argent.  M.  Bland,  démocrate,  membre  de  la  commis- 
sion, déposa  un  bill  rétablissant  le  plein  cours  légal  des  dollars 
d'argent,  et  la  frappe  libre.  Il  fut  volé  à  la  Chambre  des  repré- 
sentants, le  S  novembre  1877,  par  163  vois  contre  34. 

Une  oppositioo  très  vive  se  manifesta.  Le  président  Hayes 
semblait  disposé  à  user  de  son  droit  de  veto.  Dans  soa  message 
du  3  décembre  1877,  il  se  prononçait  contre  la  remonétisation 
de  l'aident  et  déclarait  que  la  dette  fédérale  était  payable  en  or. 

Les  deus  partis  employèrent  les  vacances  de  Noël  à  une  cam- 
pagne d'agitation.  De  grands  meetings  eurent  lieu,  les  uns  fa- 
vorables, les  autres  hostiles  à  la  réforme.  LesÉlalsdu  Sud  et  de 
rOuesl  étaient  en  général  favorables,  tandis  que  tes  États  de 
l'Est,  celui  de  N«W'Yorken  particulier,  étaient  hostiles.  Ces  der- 
niers demandaient  k  le  loyal  paiement  de  la  dette  ><.  Les  Ban- 
quiers de  New- York  n'hésitèrent  pas  à  agir  par  le  fait  :  ils  for- 
mèrent une  liste  noire,  de  tous  les  chefs  de  maison  de  l'Ouest 
favorisant  le  silver  movement,  résolus  à  leur  refuser  toute  avance 
d'argent  ultérieure.  Ils  ne  prêtèrent  aux  États  et  aux  villes  de 
l'Ouest  que  sur  l'engagement  formel  de  rembourser  en  or. 

Malgré  tous  les  efforts,  le  Blaod  bill  fut  adopté  par  le  Sénat 
le  13  février  1878,  el  devint  Tact  to  authorise  the  coinage  of  the 
standard  silver  dollar  and  to  restoreits  légal  tender  character  du 
28  février  1878. 

La  campagne  avait  eu  pourtant  son  effel.  Au  lieu  d'admettre 
la  frappe  libre  et  illimitée  de  l'argent,  od  décida  seulement  la 
frappe  de  deux  millions  de  dollars  d'argent  par  mois.  De  plus 
on  enjoignait  au  Président  des  États-Unis  de  prendre  des  mesures 
pour  la  réunion  d'une  conférence  internationale. 

Le  rapport  légal  antérieur,  1  à  16,  était  rétabli,  plus  exacte- 
ment 1  à  1S,998. 

Conformément  au  vole  du  Congrès,  sur  l'initiative  des  États- 
Unis,  se  réunit  la  conférence  de  1878;  elle  ne  put  aboutir  par 
suite  de  l'opposition  de  l'Angleterre  el  de  l'absencede  l'Allema- 
gne. Nous  l'étudierons  plus  loin,  en  parlant  des  conférences  in- 
ternationales. 
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Apre»  le  Blaod  bill  et  l'écbec  de  la  cooréreoce  de  1878,  l'agi- 
lalioo  monétaire  coDlinua  :  comme  lousles  compromis,  le  Bland 
bill  De  conleolait  per&ODoe.  Od  repreoail  les  paîemeots  eo 
espèce*  le  l"jaoTÎer  1879;  mais  celle  reprise  élailplusoomioale 
qu'eiïeciive.  L'habitude  de  se  servir  de  billeb  était  trop  Torte 
pour  qu'on  y  renonçât  aussi  racilement 

La  campagne  était  continuée  par  les  producteurs  d'argenl, 
qui  désiraient  obtenir  &  tout  prix  une  hausse  de  ce  métal  el  par 
les  inflationnistes  qui  s'opposaient  à  la  reprise  des  paiements  en 
espl>ces.  Ils  voulaient  maintenir  les  greenbacks,  en  émettre  de 
nouveaux,  si  c'était  nécessaire  et  frapper  de  l'argent,  qui  était 
aussi  de  la  monnaie  dépréciée.  Mais  le  public  ne  recevait  qu'avec 
difficulté  les  dollars  d'argent. 

D'ailleurs,  après  le  Bland  bill,  l'opinion  fui  désappointée  par 
le  peu  de  résultats  obtenus.  C'est  à  peine  s'il  y  eut  une  hausse 
eensitile  de  l'argent.  Aussi  brusquement,  lit-oD  voile-face. 

Le  ministre  des  Finances,  M.  Shermaaa,  essaya  de  résister  au 
silver  movemeal  ;  il  augmentait  chaque  jour  les  réserves  d'or  et 
préparait  la  reprise  effective  des  paiements  en  espèces.  Les  élec- 
lions  au  congrès  envoyèrent  une  majorité  qui  lui  était  favorable. 
Les  principaux  partisans  du  Bland  bill  ne  reparaissaient  pas.  La 
prime  de  l'or  avait  d'ailleurs  diminué  et  ta  transition  devenait 
ainsi  beaucoup  plus  facile. 

\ia  1880,  tes  affaires  des  États-Unis  s'étaient  beaucoup  amé- 
liorées. Kn  1877,  78  et  79,  les  récolte»  avaient  été  assez  mauvaises 
en  Europe.  Il  en  résulta  une  augmentation  des  exportations  amé- 
ricaines el  une  balance  dn  commerce  favorable.  Aussi  les  lÉtats- 
Unis  n'exportèrenl-ijs  pas,  comme  auparavant,  les  4/5  de  leur 
pruduclioii  argentifère  et  aurifère.  Ils  la  conservèrent  et  mirent 
en  réserve  l'or  qui  leur  fut  apporté.  Voici  lesrésullats  sur  la  cir- 
culation monétaire,  d'après  le  rapport  de  M-  Shermann  : 

Au  I"  janvier  IIST'J,  il  exlHtait  aux  ÉtaU-l'oia: 

Ur..  : 278.310.126  dollare. 

Arganl 106..'i73.603  — 

T'UM 3»4.883.929  — 

Au  1"  janvier  1880  : 

Or 453.882,692  — 

.\tg«a\ 158.320.911  — 

Ti>T*L 812.2Ô3T603  — 
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Le  stock  monétaire  avait  donc  augmeaté  daas  des  proportions 
considérables. 

Malgré  ctitte  ère  de  prospérité,  les  États-Unis  souffraient  de 
l'argent  que  te  Bland  bill  autorisait  h  acheter.  Les  caves  des 
banques  s'emplissaient  tous  les  mois  de  deux  nouveaux  millions 
de  dollars  d'argent.  La  circulation  n'en  voulait  pas  et  ce  métal 
n'était  utilisé  que  sous  la  Torme  de  certificats  d'argent. 

Presque  tous  les  ans,  le  président  de  la  République,  dans  son 
message,  et  le  secrétaire  du  Trésor,  dans  ses  rapports,  deman- 
daient l'abrogation  du  Btaod  bill.  Le  président  Arthur  disait  en 
1864  :  u  L'adoption  de  l'argent,  comme  étalon,  occasionnerait, 
dans  notre  commerce  comme  dans  notre  crédit  public,  des  per- 
turbations dont  il  est  difficile  de  mesurer  l'étendue  et  la  vio- 
lence )i.  En  1886,1e  président  Cleveland  critiquait  directement 
le  Bland  bill  :  «  11  semble  parfaitement  inutile  de  bàlir  des  voû- 
tes pour  emmagasiner  l'argent,  lorsque  la  seule  raison  d'être  de 
son  monnayage,  se  trouve  dans  la  nécessité  de  conserver  sa  cir- 
culation ».  L'argent  s'entassait  en  effet,  toujours  dans  les  banques. 
Dans  la  crainte  d'une  crise,  lesbanques  avaientaussi  réuni  beau- 
coup d'or. 

Le  Gouvernement  avait  ainsi  une  politique  à  tendance  très 
nettement  monométalliste  or.  Les  silvermen  essayèrent  cepen- 
dant de  revenir  à  la  charge.  En  avril  1886,  M.  Bland  tenta  de 
faire  proclamer  le  libre  monnayage  du  dollar  argent.  Sa  propo- 
sition fut  rejetée.  Quelques  mois  plus  (ard,  le  10  juillet,  la 
bataille  s'engagea  de  nouveau  sur  une  proposition  de  M.  Morris- 
soo,  député  de  l'illinois.  11  s'agissait  d'employer  une  partie  de 
l'argent  en  réserve  dans  les  banques  au  service  de  la  dette  fédé- 
rale. La  proposition  fut  votée,  mais  le  président  de  la  Républi- 
que ne  la  signa  pas. 

Jusque-là,  on  avait  frappé  des  trade  dollars,  destinés  à  rem- 
placer les  piastres  mexicaines  en  Extrême-Orient.  En  1887,  on 
en  ordonna  le  retrait  et  on  les  remplaça  par  des  standard  dol- 
lars, mais  qui  ne  devaient  pas  entrer  en  déduction  des  deux  mil- 
lions de  dollars  de  la  loi  de  16'78. 

Bientôt,  pour  répondre  a  un  vœu  émis  par  le  Sénat,  le  prési- 
dent envoya  en  Europe  M.  Edward  Atkinson,  dans  le  but  de 
rechercher  s'il  y  avait  chance  d'arriver,  par  voie  d'entente  ioter- 
nalionnle,  h  l'établissement  d'un  rapport  fixe  entre  la  valeur  de 
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,yGoog[c 


Ît70  RENÉ   LAFARGS. 

l'ar  el  celle  de  l'argent,  avec  libre  monnayage  des  deux  métaui  ; 
M.  Atkinson  montra  l'évolutioD  des  Étals-Unis  à  éliminer  le  pa- 
pier-monnaie et  à  avoir  une  circulation  uniquement  métallique. 
Il  (il  vaioird'aufre  pari  la  grande  dépréciation  dont  le  mêla!  ar- 
gent avait  été  l'objet,  surtout  en  Europe.  Il  ajoutai!  que  le  con- 
sentement des  Etals-Unis  sérail  beaucoup  plus  difficile  à  obtenir 
plus  lard.  Car  «  ils  ne  sacrifieraient  probablement  pas  laposilïon 
très  avantageuse  qu'ilsont  prise  sur  cette  base  même,  alors  qu'il 
ont  établi  leur  système  monétaire,  d'une  façon  absolue,  sur  uniï 
réserve  de  métal  couvrant  le  papier,  presque  dollar  pour  dollar 
et  consistant  surtout  en  monnaie  d'or».  Le  rapport  de  M.  Alkioson 
parut  en  1888  ;  mais  sa  mission  ne  put  aboutir  à  aucun  résultat. 
Il  fut  impossible  de  réunir  une  conférence  internationale. 

Malgré  cet  échec,  l'agitation  argentiste  reprit.  On  disait  que- 
la  production  de  l'or  diminuerait  et  on  entreprenait  une  cam- 
pagne pour  étendre  le  Biand  bill.  Le  Ppésidcnl  Harrisson  n'y 
était  pas  absolument  opposé.  Il  disait,  dans  son  message  de  dé- 
cembre 1889  :  "  Les  prédictions  fAcbeuscs  qui  avaient  accom- 
pagné la  frappe  el  l'emploi  de  l'argent  ne  se  sont  pas  réaliséef^- 
En  tant  que  monnaie,  il  n'est  pas  entré  dans  la  circulation  el  le 
trésor  public  adij  l'emmagasiner.  Maiscela  tient  manifestemeDt 
'icc  que  le  papier  qui  lui  a  été  substitué  a  paru  d'un  usage  plui« 
commode.  Les  cerliftcats d'argent  ont  été  généralement  accepté» 
et  employés.  Cela  montre  que  l'argent  n'est  pas  autrement  dis- 
crédité ». 

Cependant  l'argent  baissait  toujours.  En  1878,  il  valait 
îîi,31  pence;  en  1889,  il  élail  tombé  h  42,42  pence.  Le  1"  no- 
vembre 1889.  il  y  avait  dans  la  circulation  60.098.480  dollars, 
moins  d'un  par  babilant.  La  somme  emmagasinée  atteignait 
283.o39.îi21  dollars,  sur  laquelle  277.319. 94i  étaient  représentés^ 
par  des  certificats  d'argenltirculant  dans  le  public. 
■En  1890,  le  secrétaire  du  Trésor,  .M.  Wiodom,  déposait 
même  le  projet  suivant  :  '<  Ouvrir  les  Monnaies  des  Étals-Unis 
aux  libres  di'pôts  d'argent  ;  lavaleurau  cours  du  jour  du  dépôt 
en  sera  payée  aux  déposants  en  billets  du  Trésor.  Ces  billets- 
du  Trésor  seront  remboursables,  soil  en  argent,  au  cours  du  jour 
du  rembourscmenl,  soit  en  or.  au  choix  du  Gouvernement'  ». 

<  Ce  projet  fut  repris  et  dncuté  Ur^  de  la  roif.rencB  de  Bruïellps  ainsi  que 
nriiii  surnns  l'occasion  il«  le  dire  plus  t^rd. 
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La  lutte  fut  assez  \ive  autour  de  ce  projet,  et,  comme  en 
1S78,  on  arriva  à  une  transaction  qui  devint  la  loi  du  14  juillet 

1890,  ou  Shermao  act,  qui  entra  en  vigueur  le  13  aoiit  1K90. 
Daprès  cette  loi,  le  secrétaire  du  Trésor  devait  acheter  chaque 

mois  i. 500.000  onces  d'argent  au  prix  du  marché,  tant  que  le 
prix  serait  inférieur  à  129,29  cents  l'once.  Il  devait  émettre  dos 
tiillels  du  Trésor  contre  les  achats,  ces  billpls  devant  avoir  un 
pouvoir  libératoire  illimité  et  pouvant  faire  partie  des  réserves 
ou  encaisses  des  banques.  Jusqu'au  l"  juillet  4891,  deux  mil- 
lions d'onces  par  mois  de  cet  argent  seront  convertis  en  dollars. 
Pour  exécuter  la  loi,  le  Trésor  publia  l'avis  suivant  ;  "  A  partir 
du  13  août,  le  Trésor  recevra  des  offres  d'argent  en  lingots,  par 
quantité  minima  de  10.000  onces,  à  livrer  franco  de  tous  frais 
aux  hôtels  des  monnaies  désignés.  Le  Trésor  se  réserve  le  droit 
d'accepter  ou  de  refuser  les  oITres  faites  à  son  choix.  Les  achats, 
faits  par  le  Trésor,  seront  payés  en  billets  de  cette  administra- 
tion. Les  lingots  ne  doivent  pas  dépasser  un  poids  maximum 
de  1.200  onces  par  lingot.  Le  Trésor  n'acceptera  pas  d'espèces 
monnayées,  sauf  toutefois  les  monnaies  anciennes  des  Etals- 
Unis,  détériorées  ou  hors  cours  ». 

De  cette  législation,  le  prix  de  l'argent  reçut  à  peine  une  chi- 
quenaude, selon  l'expression  de  M.  Shaw.  Le  ("juillet,  l'once 
valait  1  dollar  046;  le  14  :  1  dollar  08;  le  13  août  1  dollar  13; 
le  3  septembre  1  dollar  21.  Puis  la  baisse  recommença  et  natu- 
rellement lesargentisles  reprirent  leur  campagne.  En  janvier 

1891,  le  Sénat  adopta  même  un  bill  édictant  la  frappe  illimitée 
de  l'argent. 

Sur  ce  vote,  grand  émoi  dans  les  communautés  commer- 
çantes de  New- York,  Boston,  Chicago  et  Philadelphie, etc..  On 
organisa  des  meetings  et  on  envoya  des  protestations  et  des  dé- 
légations à  la  Chambre  des  représentants.  On  nomma  même  un 
comité  d'enquête  qui  reçut  des  dénonciations  contre  des  silver- 
men  qu'on  accusait  d'avoir  spéculé. 

Mais  voici  que,  dans  certains  Ëlats,  comme  le  Kunsas,  et  le 
Nebraska,  la  nouvelle  législatioa  amène  des  résultats  assez  impré- 
vus. L'argent  y  est  considéré  comme  encombrant  et  peu  prati- 
que :  le  public  n'en  admet  pas  lusagc.  Aussi,  dans  tous  les  con- 
.  trats  h  longue  échéance,  comme  l'hypothèque,  il  est  stipulé  que 
le  remboursement  se  fera  en  or,  c'est-îl-dire,  en  monnaie  d'or 
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t-j.  *  w-it  a  r*-u;',o  d"or- 

V'-iâ:\  <>u«  l'.;.ri>t  l'i'.te  eolre  lef  arrm&la  cl  le»  p^rlî- 

M.L'-  tt:  ik  tï':>«  r  ;zaitf,  la  qt.«îlj&ii  a«vt  «■  |««  AMmsi  ée 
f*':«.  L>  D  frU'.  |!-Ji  ^ioifJ^VKiit  éc«oo«i»i|iw  :  die  ctwtaaM 
A'.y:'^'^*:  iifA.i.yit: .  C'tU^'. U  lutlc poof  l«  poaT«<r4ef  4emiçr«»is 
f.V  r.  •i-riD'xn'.'rt  cl  rrj  uklict^Dï.  Lc  bJ!l  Hac-hidlft.  «a  *ajet 
1^:.  Itrîf  prcl-etUr-jr.  ïiklt  «^1*  acciîclcire  répablicaîac.  Cosmc  le 
f4'^:'y.LioiiEii^m«  et  le  bim>;Ul::»ic  {«mblûcaf  4cT«r  Murber 
d^  (  ï>,  tt^  d*^  n-i'XTile^.  oompreouil  lc«  Etats  prodoctearï  d'ar- 
ï'-ejI*'!  l*-t ÉUU »^rio>l«%  d«'  l'Oo'^c-ldoSiMl.ïoAatMnBmcs.de- 
t.'.î^bl  lojt  uaiurellemeot  biaitrUllHfef.  Kl  de  fait  le  UH  )Uc- 
ki^ïe*  devait  furc  des  mecooteots  d  proToqtM  aac  rvactioa 
»:.'î-r«(  -jhticiÎDf;.  Aa«^i  les  êlecUoosde  IS9I  amcaCT-ral-cUes  à 
la  Chambre  d««  refiré^nUnts  ddc  majorité  de  dcmocralo.  Oa 
«ïtîi}a  de  f^ire  *i*>\i\f.r  par  le  coo^n^  le  priocifie  de  la  frappe 
libre  de  l'ar^vDl.  Le  Séoat  aiail  dèji  voté  uo  bill  co  ce  «cas.  L< 
Dnj'^rî'v  de  la  Chambre  des  repré«4'Qtaol5  «cmbUII  acqobe  :  la 
r-rf-irme  paraU'-ail  ainsi  à  la  veille  d'aboatir.  Cest  dans  ces  coa- 
d.lioii-  qtKrs'ouTril  le  22  mars  1892,  un  graad  débat  oKmelairc  à 
IaCli)nibri.-de*re[>r^M^nlAnls.>ou5D'enlrepreodrODspasd>DreB- 
Ati-.  cmiplf.  non  plus <|ue d'analyser  Ie<  nombreui  etialcmiiDa- 
bl<rï  iJi^ciurti|u'un^  entend  il.  Cela  a  été  trop  soateot  raconte  f«ar 
que  nous  insistions  à  notre  tour.  Les  orateurs  furent  eilrëmemeol 
violents.  .Apre<!desdi;baU  d'une  confusion  el  d'une  ablation  sans 
pareilles,  le  «pi-al>er,  convaincu  qu'il  n'oblieadrail  pasia  majorilé, 
déclara  que  la  Cdainbre  n'était  pas  en  nombre  el  ajourna  les 
d'abats  tiiu  dit,  c'esl-à-dire,  que,  d'après  le  règlement  de  la 
Cbambre,  ils  ne  pouvaient  pas  être  repris  dans  la  présente  ses- 
sion. On  lit  bi>-n  dans  la  suite  quelques  tentatives  ponr  ranimer 
la  prop<^-ilion;  elles  ne  purent  aboutir. 

Cepeii'IanI,  le  8  avril,  un  député  démocrate  Springer  soumit 
à  la  Cliambre  une  proposition  de  conférence  inleroalionale  i 
Chicago.  Le  président  llarrisson  proposait  de  même  ans  Étais 
européens  une  conférence  internationale.  Maïs  ces  propositions 
n'avaient  qu'un  but  :  avoir  une  influence  sur  l'élection  prési- 
di-iiti.lle. 
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Celle-ci  eut  lieu  à  l'automne  de  1892  et  Grovcr  Gleveland  fut 
élu.  C*élait  uq  rude  coup  porté  au  parti  de  l'argent,  dont  Gle- 
veland était  UQ  ennemi  déclaré. 

Nous  arrivons  ainsi  à  l'année  1893,  qui  marque  une  date  dans 
la  question  moaéfaire  :  c'est  l'année  de  la  conférence  de  Bruxel- 
les, de  la  réforme  monétaire  aux  Indes  et  de  l'abrogation  du 
Shermann  act. 

La  conférence  de  Bruxelles  fut  réunie  sur  l'initiative  des  États- 
Unis.  Jamais  une  entente  internationale  ne  fut  si  proche  d'a- 
boutir. L'opposition  de  l'Angleterre  Til  encore  une  fois  tout 
échouer. 

Le  Gouvernement  de  l'Indé,  voyant  qu'une  entente  interna- 
tionale était  désormais  chose  impossible,  réalisa  (out  seul  sa 
réforme  monétaire  el  suspendit  la  frappe  libre  de  l'argent. 

Le  contre-coupde  la  réforme  indienne  fut  énorme  aux  États- 
Unis,  où  il  se  produisit  un  véritable  cataclysme  financier.  Le 
prix  des  matières  premières  el  toutes  les  valeurs  baissaient  :  or  il 
y  a  15  ou  20  millions  de  titres  américains  placés  en  Europe.  Les 
banques  tombaient  comme  des  châteaux  de  caries  :  il  y  eut  dix 
mille  faillites  en  huit  mois.  Les  mesures  monétaires  antérieures, 
et  surtout  le  Shermann  ad,  avaient  apporté  un  trouble  profond 
dans  la  circulation.  D'autre  part,  le  président  Gleveland  et  la 
majorité,  d'après  les  nouvelles  élections,  étaient  très  nettement 
monométal  listes  or.  Qu'allail-on  faire  des  stocks  énormes  d'ar^ 
geni,  entassés  dans  les  banques? 

Le  7  août,  la  session  parlementaire  s'ouvrait  à  Washington.  Le 
lendemain,  on  lisait  le  message  du  président,  qui  était  très  caté- 
gorique sur  la  question  monétaire  :  «  Le  peuple  des  Etats-Unis 
a  le  droit  d'avoir  une  monnaie  de  bon  aloi  et  stable,  reconnue 
comme  telle  dans  loules  les  Bourses  et  sur  tous  les  marchés  du 
monde.  Le  Gouvernement  des  États-Unis  n'a  pas  le  droit  de  nuire 
au  peuple  par  des  expériences  financières  contraires  à  la  prati- 
que et  à  la  politique  des  autres  Étals  civilisés;  il  ne  serait  pas 
raisonnable  de  laisser  une  confiance  exagérée  el  irrationnelle 
dans  notre  force  et  nos  ressources  nationales,  mettre  en  péril  le 
bon  aloi  de  la  monnaie  du  peuple  américain  ».  En  conséquence, 
le  Gouvernement  demandait  l'abrogation  du  Shermann  act. 
Après  un  débat  des  plus  confus,  où  l'on  entendit  plus  do  deux 
cents  discours,  la  Chambre  des  représentants  vola  la  proposition 
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aune  très  grossie  majorité.  Le  Sénat  l'admettait  aussi,  quoique 
avec  une  majorité  moindre,  et  le  Shermano  act  étaileofin  abrogé 
eu  novembre  1893. 

Les  achats  d'argent,  faits  en  vertu  du  Bland  bil)  et  du  Slier- 
niann  act,  onlété  considérables.  Pendant  douze  ans  (1878-1890), 
on  a  acheté  deux  millions  de  dollars  d'ai^ent  par  mois  et,  pen- 
dant près  de  quatre  ans  (1890-1893),  4.500.000,  ce  qui  fait  un 
total  de  plus  de  400  millions  de  dollars. 

En  1878,  il  n'y  avait,  pour  ainsi  dire,  pas  d'argent  en  circu- 
lation. Nous  ne  nous  occupons  pas  naturellement  des  monnaies 
divisionnaires. 

En  1879,  on  trouve,  dans  la  circulation  : 

11.000.000  de  dollars  d'argent, 
et  12.4)00.000  de  certificats  d'argent. 

En  1893,  CCS  chiffres  sont  de  : 

1)  419.332.777  dollars  dargcnt, 
dont  57.869.S89  en  circulation, 
et     361.463.188  dans  les  banques; 

el  de  2)  334.584.504  en  certiBcaU  d'argent. 

Malgré  ces  échecs  successifs,  les  silvermen  ne  désarmèrent 
pas.  Ils  étaient  encore,  malgré  tout,  assez  puissants  à  la  Cham- 
bre des  représentants  et  au  Sénat.  Les  hostilités  recommencè- 
rent dès  l'année  1894.  La  crise  financière  des  États-Unis  n'était 
pas  complètement  terminée  :  dans  le  premier  trimestre  de  celte 
année,  il  y  eut  encore  3.959  faillites.  Le  président  Cleveland 
avait  peut-être  agi  trop  vile  et  une  réaction  trop  forte  contre  les 
idées  dominantes  auparavant  devait  amener  une  réaction  con- 
traire. Mais  ce  qui  releva  surtout  l'ardeur  des  silvermen,  c'est 
que  la  campagne  bimétallîste  commençait  en  Europe.  L'agita- 
tion devenait  générale  et  on  pensait  qu'une  solution  de  la  ques- 
tion monélaire  n'était  possible  que  par  une  entente  internatio- 
nale. 

M.  Bland  avait  déposé  un  bill  prescrivant  la  frappe  de 
288.947.422  mil^onsde  francs  en  dollars  d'argent  et  une  èmis- 
,sion  de  certificats  d'argent  pour  une  somme  équivalente.  Le 
bill  fut  voté  et  à  la  Chambre   des  représenlauts  el   au  Sénat. 
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La  revanche  avnit  été  prompte  Mais  lu  commerce  et  la  banque 
s'émurenl.  La  Chambre  de  commerce  de  New-Vork  intervint 
sans  relard  et  le  président  opposa  son  veto.  Après  le  veto  du 
président,  un  bill  ne  peut  être  adopté  que  s'il  réunît  daos  les 
deux  Chambres  tes  deu&  tiers  des  voix.  Il  neles  obtint  pas. 

Lessilvermen  répondirent  au  veto  du  président  par  une  pro- 
position de  libre  frappe  de  l'argent.  Le  Sénat  vota  même  une 
résolution  du  sénateur  Lodge  du  Massachusetts,  invitant  le  Gou- 
vernement à  négocier  avec  le  Mexique  pour  obtenir  l'autorisa- 
tion de  Trapper  en  dollars  mexicains,  à  l'hôtel  des  monnaies  des 
Etats-Unis,  l'aident  en  barres  américain.  Mais  ces  propositions 
n'eurent  pas  de  suite  et  la  lutte  continua  entre  le  président  elle 
<:oDgrès. 

La  circulation  de  papier  approchait  de  6  milliards.  Les  5/6  de 
cette  circulation  se  composaîentde  papier-monnaie,  émis  directe- 
ment par  le  Trésor  américain.  Cette  circulation  de  papier  n'était 
pas  réductible,  puisque  tout  billet  qui  rentrait  au  Trésor  devait 
être  remis  en  circulation.  Le  président,  au  début  de  1893,  pré- 
senta un  projet  de  loi  pour  la  réforme  de  la  circulation  fidu- 
ciaire et  des  banques;  le  congrès  le  repoussa. 

Bientôt  le  congrès  invita  le  président  à  provoquer  une  nou- 
velle conférence  monétaire.  Les  États-Unis  enverraient  9  délé- 
gués ;  C  désignés  par  le  congrès,  3  par  le  président.  Le  congrès 
désigna  cinq  bimétallistes  fougueux.  Mais  le  président  ne  se 
pressa  pas,  convaincu  qu'on  allait  encore  au  devant  d'un  échec. 
Il  essaya  même  d'uoe  combinaison  assez  ingénieuse  pour 
faire  comprendre  la  nécessité  de  l'étalon  d'or.  Il  conclut  avec 
an  groupe  de  banquiers  un  emprunt  de  60  millions  de  dollars 
en  un  4  0/0  qu'il  négocia  avec  une  légère  prime,  à  un  cours 
qui  représentait  à  peu  près  une  charge  de  3  3/4  pour  le  Trésor. 
Cet  emprunt,  émis  cooformémcnt  à  un  ancien  vote  du  congrès, 
était  payable  capital  et  intérêt  en  métal.  Le  groupe  acheteur 
s'obligeait  en  même  temps  à  accepter,  au  lieu  de  ce  4  0/0,  un 
3  0/0  au  pair,  à  condition  qu'il  fût  assuré  payable  en  or.  Cette 
seconde  combinaison  eût  assuré  aux  États-Unis  une  économie 
de  16  millions  de  dollars  :  elle  n'en  fut  pas  moins  rejetée  par 
le  congrès. 

Pouréclairer  le  public, que  ces  questions  monétaires  passion- 
naient, Cleveland  prit  l'iuitiative  d'une  campagne  particulière 
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dans  l'Etat  de  Tennessee,  dans  l'itlinois,  ItMissouri,  le  Nebraska, 
rindîana,  le  lowa,  le  Kentucky,  etc.. 

Bref,  dass  le  premier  semestre  de  1895,  les  affaires  repre- 
naient un  peu. 

Les  sllvermen,  las  d'attendre  la  réunion  d'une  conféreoce  in- 
leroationale,  demandaient  la  reprise  de  la  Trappe  illimitée  de 
l'argent,  avec  l'ancien  rapport  de  1  i  16  (1  k  15,998). 

L'élection  présidentielle  devait  avoir  lieu  à  l'aulomue  1896.  Ou 
sentait  qu'elle  serait  capitale  dans  la  question  monétaire  et  dès 
l'année  précédente  commençait  l'agitation.  Les  deux  partis  étaient 
très  décidés  et  la  victoire  paraissait  indécise.  Aussi  est-ce  avec  un 
acharnement  sans  exemple  que  se  poursuivit  cette  lutte  célèbre 
et  si  connue  qu'on  a  appelée  ta  bataille  des  étalons  (baltle  ot 
standards). 

Dès  l'aulomoe  1895,  ce  fut  uoe  profusion  de  journaux,  de  bro- 
chures,  de  caricatures,  de  chansons  pour  et  contre  l'accent. 
Partout,  ce  n'était  que  conférences  dans  un  sens  ou  dans  l'aulre; 
des  conventions  se  réunissaient  un  peu  partout  et  les  deux  partis 
s'organisaient.  Dans  certains  États  de  l'Ouest,  régnait  un  vérita- 
ble fétichisme  pour  l'argent.  Les  partisans  d'une  monnaie  saine, 
les  Sound  money  men,  agissaient  aussi  depuis  le  début  de  1895. 
On  appella  le  bill  de  1873,  «  le  crime  de  1873  ».  Le  présïdeal 
Cleveland  fut  qualifié  par  un  sénateur  d'instruhfient  de  Wall 
Street,  c'est-à-dire  des  banquiers  de  New-York.  M.  Raphaël- 
Georges  Lévy  a  très  bien  décrit  cette  campagne  avec  tous  ses 
excès'. 

Deux  questions  préoccupaient  alors  l'opinion,  celle  du  tarif  et 
celle  de  la  monnaie.  La  candidature  de  Mac-Kinley  aurait  dit 
porter  le  débat  surtout  sur  le  protectionnisme;  il  n'en  fui  rien. 
La  question  monétaire  avait  pris  une  telle  place  aux  regards  de 
l'opinion  publique  que  tout  disparaissait  devant  elle.  La  plate- 
forme démocratique  elle-même  disait  :  «  Jusqu'à  ce  que  la  ques- 
tion monétaire  soit  réglée,  nous  nous  opposons  à  tout  change- 
ment dans  notre  législation  douanière  ».  Au  point  de  vue  moné- 
taire,  le  parti  démocrate  était  très  nettement  bimélalliste.  La 
convention  de  Chicago  choisit  comme  candidat,  M.  Brjan,  qui  la 
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veille  encore  était  toat  k  Tait  inconnu  et  ne  dut  d'élre  choisi  qu'à 
la  violence  de  son  discours. 

La  plate-forme  de  Chicago  étaittrèsnette  sur  la  question  moné- 
taire. Elle  disait  :  «  Reconnaissant  que  la  question  monétaire  est 
aujourd'hui  la  plus  importante  de  toutes,  nous  rappelons  que  la 
conslilution  désigne  en  même  temps  l'or  et  l'argent  comme  étant 
les  métaux  monétaires  des  États-Unis  et  que  la  première  loi  de 
frappe,  vot^  par  le  congrès  après  l'établissement  de  la  conslîtii- 
lioD,  fil  du  dollar  argent  l'unité  monétaire  et  n'admit  la  libre 
frappe  du  dollar  d'or  qu'à  un  taut  déterminé  sur  la  base  du  dol- 
lar argent 

«  Nous  sommes  ioaltérablement  opposés  au  monométallisme 
qui  a  paralysé  la  prospérité  de  toute  la  communauté  industrielle- 
Le  moDométalllsme  or  est  une  politique  anglaise  :  en  l'adoptant, 
d'autres  nations  sont  devenues  les  esclaves  financières  de  Lon- 
dres. Elle  n'est  pas  seulement  non  américaine,  elle  est  anli- 
américaine;  elle  ne  saurait  être  imposée  aux  États-Unis  qu'en 
éloufTant  cet  esprit  et  cet  amour  de  la  liberté  qui  nous  a  fait  pro- 
clamer notre  indépendance  politique  en  1776  et  ta  conquérir 
dans  la  guerre  de  la  Révolution, 

«  Nous  demandons  la  frappe  libre  et  illimitée  de  l'or  et  de 
l'argent  au  rapport  actuel  de  16  à  1,  sans  attendre  l'aide  ni  le 
consentement  d'aucune  autre  nation.  Nous  demandons  que  le 
dollar  d'argent  étalon  ait  pleine  force  libératoire,  à  l'égal  de  l'or, 
pour  toutes  dettes  publiques  et  privées.  Nous  sommes  partisans 
d'une  législation  qui  empêche  à  l'avenir  les  démonélisations 
d'aucune  monnaie  libératoire  par  des  contrats  particuliers  >i. 

Ainsi  le  parti  démocrate  était  bimélatliste  national,  partisan 
du  bimétallisme  aux  Étals-Unis  indépendamment  do  toute  en- 
tente internationale.  Le  parti  républicain  au  contraire  était  fa- 
vorable à  l'étalon  d'or;  mais  il  ne  répudiait  pas  en  principe 
le  bimétallisme  international.  Voici  du  reste  comment  s'expri- 
mait Â  ce  sujet  la  convention  de  Saint-Louis  dans  la  plate-forme 
républicaine  du  18  juin  : 

«  Le  parti  républicain  est  sans  restriction  favovable  à  la  mon- 
naie saine.  C'est  lui  qui  a  fait  passer  la  loi  de  reprise  des  paie- 
ments en  espèces  de  1879;  depuis  cette  époque,  chaque  dollar 
a  valu  de  l'or.  Nous  sommes  absolument  opposésà  toute  mesure 
calculée  en  vue  de  déprécier  notre  étalon  ou  de  porter  atteinte 
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au  crédit  du  pays.  Nous  sommes  dooc  hosliles  à  la  libre  frappe 
de  l'argent  autrement  qu'en  vertu  d'un  arrangement  ialeroatio- 
nal  avec  les  priocipaux  peuples  commerçants  du  monde.  Nous 
nous  engagûnâ  à  ajipajer  un  arraugeineat  de  ce  genre.  Maisjus- 
qu'à  ce  qu'il  poisse  êtrecooclu,  l'élaloa  d'or  doit  être  cooservé 
tel  qu'il  eiïste.  Toote  notre  circulation  d'argent  et  de  papier 
doit  être  maintenue  à  la  parité  de  l'or.  Nous  sommes  en  faveur 
de  toute  mesure  de  nature  à  maintenir,  d'une  façon  inviolable, 
les  obligations  des  États-Unis  et  leur  monnaie,  qu'elle  soit  de 
métal  ou  de  papier,  à  I  claloo  actuel,  qui  est  celui  des  nations 
les  plus  éclairées  du  monde  ». 

Les  républicains  étaient  donc  partisans  d'une  entente  interna- 
tionale, si  elle  est  possible,  et  ils  s'eogageaiat  à  l'appuyer. 

Après  cette  lutte  acharnée,  la  victoire  appartint  au  parti  répu- 
itlicain.  Mac-KînUy  fut  élu  président  de  la  République,  le  3  no- 
vembre 1896,  par  280  voix  contre  167.  Le  parti  ai^entiste  ne 
considérait  pas  sa  défaite  comme  définitive  et  M.  Bryan  disait 
dans  àon  manifeste  après  l'élection  :  «  Les  partisans  du  bimétal- 
lisme ne  sont  pas  vaincus.  Jusqu'à  ce  qu'il  leursoit  prouvé  qu'ils 
sont  dans  l'erreur,  ils  continueront  à  lutter  contre  l'étalon 
d'or...  L'année  1900  n'est  pas  loin.  D'ici  là,  l'illusion  du  bimé- 
tallisme international  se  sera  évanouie.  Les  démocrates,  parti- 
sans de  l'or,  deviendront  bimétallistes  et  seront  avec  nous...  car 
les  républicains  sont  nos  ennemis  déclarés.  Le  peuple  améri- 
cain sera  prêt  alors  h  demander  la  frappe  libre  et  illimitée  de 
l'or  et  de  l'argent,  dans  le  rapport  de  16  à  1,  sans  attendre  l'aide 
ou  le  consentement  d'aucune  autre  nation  ». 

M.  Bryan  considérait  donc  la  victoire  de  Mac-Kinley,  non  pas 
comme  la  victoire  du  monométallisme  or,  mais  comme  celle  du 
bimétallisme  international,  qu'il  traitait  d'illusion. 

Mac-Kinley  du  reste,  en  arrivant  au  pouvoir,  n'oublia  pas  ses 
engagements  et  il  y  eut  alors,  sur  son  initiative,  un  essai  trës 
sérieux  d'entente  internationale.  Dans  son  message,  le  président 
déclarait  que  laquestiondu  bimétallisme  international  serait  sans 
délai  l'objet  de  sa  sérieuse  attention  et  que  son  effort  constant 
tendrait  à  le  réaliser  avec  le  concours  des  autres  grandes  nations 
commerciales.  Le  comité  directeur  des  sénateurs  républicains, 
demanda  qu'on  soumit  au  congrès,  dans  sa  session  actuelle,  un 
projet  de  loi  dans  le  but  de  réunir  une  conférence  internationale 
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des  principales  natioos  commerciales  du  inonde  pour  l'élablis- 
semeot  du  bimétallisme.  Le  Sénat,  par  46  voix  contre  4,  e(  la 
Chambre  des  reprcseotanls,  par  279  contre  3,  volèpcnl  en  jan- 
TJer  1^97  un  bill  autorisant  le  président  de  la  République  à 
convoquer  une  conféreace  monétaire  internalionaleetànommer 
les  commissaires  américains. 

Mac-Kinley  pensa  avec  raison  qu'il  fallait,  avant  de  réunir 
la  conférence,  trouver  une  base  d'entente.  Aussi  désigna-t-il 
M.  Wolcotl,  séiiittetir,  avec  mission  de  pressentir  les  chefs  du 
mouvement  bimétalliste  en  Angleterre,  en  France  et  en  Alle- 
magne. II  vint  d'abord  à  titre  officieux  et  sur  le  rapport  favorable 
qu'il  présenta  à  son  retour,  Mac-Kioley  nomma  une  commission 
officielle,  composée  de  M.  Wolcotl,  du  général  Payne  et  de  Ste- 
venson, pour  négocier  officiellement  en  Europe  les  termes  d'un 
accord  monétaire  international.  Nous  raconterons  avec  quelques 
détails  les  pourparlers  qui  eurent  lieu  alors  en  traitant  des  con- 
férences internationales.  Il  suffira  de  dire  ici  que  les  négocia- 
tions avec  la  France  avaient  abouti,  mais  qu'on  se  heurta  cette 
fois  encore  à  l'opposition  de  l'Angleterre,  ou  plutôt  à  l'opposi- 
tion du  Gouvernement  des  Indes,  dont  la  réforme  monétaire, 
c'est-à-dire,  le  passage  à  l'étalon  d'or,  était  en  bonne  voie  de 
réussite.  Sa  réponse  que  nous  examinerons  ailleurs  est  très 
nette  à  cet  égard. 

La  mission  de  M.  Wolcott  aboutit  donc  à  un  échec.  Malgré 
cela,  on  ne  désespéra  pas  complètement.  «  Notre  offre,  disait 
M.  Wolcott  lui-même  dans  un  discours  au  Sénat  américain  le 
17  janvier  1898,  notre  offre  a  été  refusée  elle  refus  doit  être 
considéré  comme  définitif,  jusqu'à  la  faillite  complète  de  l'expé- 
rience tentée  par  le  Gouvernement  de  l'Inde  ».  Ou  conservait 
encore  l'espoir  que  la  réforme  indienne  ne  réussirait  pas. 

Le  président  Mac-Kinley  avait  dit,  lui  aussi,  dans  son  message 
du  6  décembre  1897  :  »  La  réforme  douanière  étant  faite,  la 
question  de  la  circulation  monétaire  est  la  plus  pressante  de 
toutes  les  questions...  »;  puis,  parlant  de  la  mission  Wolcott,  il 
ajoutait  :  «  L'action  satisfaisante  de  notre  grande  République 
sœur,  la  France,  qui  s'est  jointe  à  ce  pays  pour  tenter  d'amener 
une  entente  entre  les  grandes  nations  commerciales  d'Europe, 
établissant  un  rapport  fixe  entre  l'or  et  l'argent,  fournit  l'assu* 
rance  que  nous  ne  sommes  pas  seuls  parmi  les  grandes  nations 
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du  moDde  à  comprendre  le  caractère  international  de  ce'  pro- 
blème et  à  désirer  d'alleindre  nne  solution  sage  et  pratique. 

«  Les  envoyés  américains  n'ont  pas  encore  rédigé  leur  rap- 
port déBnitir.  Nous  croyons  que  les  doutes  exprimés  de  certains 
côtés,  pelativemenl  à  la  possibilité  de  maintenir  un  rapport  fixe 
eoire  l'or  et  l'argent,  sont  encore  susceptibles  d'èlre  dissipés  ». 

Mac-Rinley  lui-même  espérait  encore.  Pendant  que  la  mis- 
sion Wolcoll  agissait  en  Europe,  des  sénateurs  américains  visi- 
taient la  Chine  et  le  Japon  pour  y  étudier  la  question  de  l'argent. 
Ils  revinrent,  persuadés  que  la  Chine  se  joindrait  aui  Etats-Unis 
dans  un  accord  bimétallique  et  accepterait  le  taët  d'argent 
comme  base  de  sa  circulation.. 

Mais  bientôt  tous  ces  espoirs  allaient  être  déçus.  Non  seule- 
ment  t'Inde  ne  se  plaignait  pas  de  la  réforme,  mais  elle  la  com- 
plétait l'année  suivante.  De  plus,  même  pendant  les  négociations, 
la  baisse  de  l'argent  continuait  toujours.  Les  événements  sem- 
blaientdonc  plus  forts  que  toutes  les  combinaisons  pnlitiques.  Le 
secrétaire  duTrésor,M.  Gage,  était  d'ailleurs  ant'rargentiste  el  ne 
cachait  pas  ses  préTérences  pour  l'étalon  d'or.  «  Les  buts  que  j'ai 
poursuivis,  disait-il  en  décembre  4897,  sont  les  suivants  :  forli- 
lïer  de  plus  en  plus  dans  le  pays  l'étalon  d'or;  rejeter  aussi  loin 
que  possible  tous  les  doutes  et  toutes  les  craintes  sur  ce  sujet; 
augmenter  ainsi  le  crédit  des  Étnts-Unîs  à  l'intérieur  et  à  l'ex- 
térieur ". 

L'année  1898  ne  fut  pas  Favorable  à  l'argent.  La  guerre  avec 
l'Espagne  devenait  la  principale  préoccupation  de  l'opinion 
publique;  la  question  monétaire  perdait  de  son  importanci;.  Le 
12juin  1896,  dans  le  Revenue  bill,  on  prenait  certaines  mesures. 
Il  y  avait,  dans  le  Trésor,  109  millions  d'onces  argent,  qui 
avaient  coûté  99.000.000  de  dollars  et  n'en  valaient  plus  que 
72  millions.  On  proposait  de  monnayer  cet  argent,  ce  qui  aurait 
produit  141  millions  de  pièces  d'un  dollar.  Aprèsdes  divergences 
entre  le  Sénat  et  la  Chambre,  on  décida  de  frapper  cet  argent, 
mais  seulement  jusqu'à  concurrence  de  1.500.000  dollars  ar- 
gent par  mois.  Cette  mesure,  qui  semble  à  première  vue  une  vic- 
toire argentisie,  n'était  admise  en  réalité  que  pour  faire  face  aux 
dépenses  delà  guerre.  Au  lieu  de  faire  un  emprunt  de  500  mil- 
lions, el  d'émettre  des  obligations  pour  celte  somme,  on  décida 
d'émetire  seulement  pour  350.000.000  de  dollars  d'obligations. 
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Le  reste  serait  comblé  par  une  émission  de  150.000.000  de  dollars 
de  greenbacks. 

Dans  les  élections  au  coDgrès  qui  eurent  lieu  en  j898,  la 
question  monétaire  n'eut  pas  de  part.  La  guerre  primait  tout  le. 
reste.  On  ne  s'en  occupa  que  par  accident,  comme  à  l'exposition 
d'Omaha  (État  de  Nebraska),  où  l'on  organisa  un  grand  débat 
contradictoire  entre  les  mooomélallistes  or,  les  partisans  de  la 
monnaie  de  papier  et  ceux  du  bimétallisme,  soit  national,  soit 
international.  Mais  le  débat  n'avait  aucune  sanction  ni  même 
aucune  portée  pratique. 

Le  comité  national  démocratique  décida  bien,  le  4  janvier 
-1899,  de  faire  de  ta  question  monétaire  la  principale  question 
démocratique  de  la  prochaine  élection  présidentielle.  Cette  déci- 
sion, comme  nous  allons  le  voir,  devait  rester  presque  platonique. 

On  parlait  au  contraire  d'établir  définitivement  l'étalon  d'or 
et  de  consommer  «  le  crime  de  1873  ».  La  Chambre  des  repré- 
sentants vota  même,  dans  cette  année  1899,  par  190  voix  contre 
UO,  un  bill  en  ce  sens,  préparé  par  le  caucus  républicain,  c'est- 
à-dire,  par  la  majorité  républicaine  de  l'assemblée.  La  guerre 
ayant  préoccupé  l'opinion  publique  et  d'autre  part  la  situation 
économique  des  États-Unis  étant  des  plus  prospères,  la  réforme 
Fui  assez  vile  volée  par  le  Sénat,  et  devint  la  loi  monétaire  du 
14  mars  1900,  dont  le  titre  est  : 

«  Act  pour  définir  et  Qxer  l'étalon  de  valeur,  maintenir  la  pa- 
rité de  toutes  les  formes  de  monnaie  émises  ou  frappées  par  les 
États-Unis,  pour  refondre  la  dette  publique  et  pour  d'autres  ob- 
jets ». 

Celte  loi  établit  d'abord  l'étalon  d'or.  La  section  I  est  ainsi 
conçue  :  "  Le  dollar  de  25  8/10  grains  d'or,  9/10  de  fin,  tel  qu'il 
a  été  établi  par  la  section  3511  des  statuts  des  États-Unis,  est 
l'étalon  de  valeur  et  toutes  les  formes  de  monnaies  émises  ou 
frappées  par  les  États-Unis  seront  maintenues  à  la  parité  de  va- 
leur avec  cet  étalon.  Ce  sera  le  devoir  du  Secrétaire  du  Trésor 
de  maintenir  cette  parité  >>. 

D'après  la  section  H,  les  biHists  déjà  émis  devront  être  rem- 
boursés en  or  :  0  Les  billets  des  États-Unis  elles  billets  du  Trésor, 
émis  d'après  Tact  du  14  juillet  1890,  quand  ils  seront  présentés 

en  vue  du  remboursement,  seront  payés  en  monnaie  d'or 

afin  d'assurer  te  remboursement  prompt  et  certain  de  ces  bilh^ls 
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le  Secrétaire  du  Trésor  constituera  un  Tonds  de  réserre  de 
150.000.000  de  dollars  en  monnaie  et  lingots  d'or,  lequel  fonds 
ne  sera  emplové  que  pou  r  ces  rachats  ". 

*  Toulffois  le  monomélallisme  établi  n'est  pas  pnrfail.  Les  dol- 
lars d'argent,  déjà  frappes,  continueront  à  avoir  force  lil)éra- 
toirc,  mais  la  frappe  en  est  arrêtée.  '<  Aucune  des  dispositions  du 
présent  act,  dit  la  section  111,  ne  devra  affecter  la  qualité  tegal 
tender  donnée  actuellement  par  la  loi  au  dollar  d'argent  ou  A 
tonte  autre  monnaie  frappée  ou  émise  par  les  Ëlats-Unis  ». 

Le  Secrétaire  du  Trésor  pourra  émettre  des  cerli&calsd'or,  en 
échange  des  dépôts  d'or,  qu'il  est  autorisé  à  recevoir,  et  sous  cer- 
taines conditions.  Il  ne  pourra  émettre  de  certificats  d'argentque 
par  petites  cou  pures,  inférieLires  à  tO  dollars,  saufdescas  spéciaux. 

L'argent  déjà  existant  dans  le  Trésor  sera  employé  pour  frap- 
per des  monnaies  divisionnaires.  La  section  Vlll  h  ce  sujet 
s'exprime  ainsi  :  "  Le  Secrétaire  du  Trésor  est  autorisé  à  em- 
ployer à  sa  volonté  tout  lingot  d'argent  existant  dans  le  Trésor, 
acheté  d'après  l'acl  du  14  juillet  1890,  pour  la  frappe  de  mon- 
naie divisionnaire  qui  serait  nécessaire  pour  faire  face  aux  be- 
soins du  public.  Le  montant  des  monnaies  d'argent  division- 
naires en  circulation  ne  devra  jamais  déf)asser  100.000.000  de 
dollars.  Quand  les  lingots  d'argent,  achetés  d'après  Tact  du 
li  juillet  1890,  seront  employés  pour  la  frappe  de  monnaies  divi- 
sionnaires, un  montant  de  billets  du  Trésor  émis  d'après  cet  act, 
montant  égal  au  coût  des  lingots  contenus  dans  ces  monnaies, 
sera  annulé  et  non  réémis  ». 

Enfin,  pour  sauvegarder  la  possibilité  d'un  accord  inturnalio- 
nal,  on  vota  sur  la  proposition  de  M.  AIdrich,  une  section  XIV. 
ainsi  conçue  :  "  Les  dispositions  de  cet  act  ne  doivent  pas  empê- 
cher l'accomplisscmenl  du  bimétallisme  înternalional,  quand 
les  conditions  le  rendront  expédient  et  possible,  avec  le  con- 
cours des  principales  nations  commerciales  du  monde  et  à  un 
rapport  qui  assurera  la  permanence  d'une  valeur  relative  entre 
l'or  et  l'argeal  ». 

Le  Sénat  repoussa  un  antre  amendement  de  M.  Teller,  où 
l'on  disait  que  le  peuple  des  Etats-Unis  favorise  le  bimétallisme 
et  désire  un  accord  international  admettant  t'usagc  de  l'or  et 
de  l'argent  dans  un  rapport  tel,  que  la  parité  |Juisso  èlrc  mnin- 
lenue  entre  les  deux  métaux. 
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L'oploioD  a  donc  biea  changé  depuis  quatre  ans.  Le  Sénat 
n'ose  plus  maintenant  se  dire  bîmétallisle  :  il  vote  simplement 
un  vœu  pour  le  cas  «  on  les  conditions  rendraient  le  bimétal- 
lisme expédient  et  possible». 

La  loi  du  1i  mars  1900  avait  aussi  pour  but  de  favoriser  l'émis- 
sion des  billets  de  banque.  Jusqu'à  présent,  ils  n'avaient  joué 
qu'un  rôle  secondaire  :  au  i"  décembre  4899,  sur  une  circula- 
tion tolalc  de  !.985  millions  de  dollars,  il  y  en  avait  seulement 
239-835.000  en  billets  de  banque.  Or  les  billets  de  banque  s'adap- 
teDt  beaucoup  mieux  au\  besoins  que  les  billets  d'Etat  :  la  loi  de 
IdOO  exige  seulement  qu'ils  soient  garantispar  des  fonds  publics 
américains  et  les  banques  peuvent  émettre  les  billets  jusqu'à 
coDcurrence  des  fonds  publics  qu'ils  ont  en  garantie. 

C'est  dans  ces  conditions  qu'eut  lieu  l'élection  prosidcnliellu 
en  1900.  L'impérialisme  y  joua  un  bien  plus  grand  rAle  que  la 
question  monétaire.  Les  candidats  en  présence  étaient  les  mêmes 
qu'en  1896,  Mac-Kinley  et  Bryan. 

La  plate-forme  républicaine  parlait  bien  de  l'argent,  mais 
d'une  façon  plus  secondaire.  La  plate-forme  démocratique  affir- 
mait les  mêmes  principes  qu'en  189fi,  et  avec  la  môme  force  : 

«  Nous  réaffirmons  et  endossons  à  nouveau  les  principes  de 
la  plate-forme  nationale  démocrate  adoptée  ^Chicago  en  189G 
et  réitérons  la  demande  de  cette  plate-forme  pour  un  système 
financier  américain,  fait  par  le  peuple  américain  lui-même, 
système  qui  restaurera  et  maintiendra  un  niveau  bimétal- 
lique et,  comme  partie  de  ce  système,  nous  demandons  la  res- 
tauration immédiate  delà  frappe  libreet  illimitée  de  l'argent  avec 
le  présent  rapport  légal  de  16  d  1,  sans  attendre  le  consentement 
d'une  autre  nation. 

u  >'ous  dénonçons  le  bill  monétaire  volé,  à  la  dernière  session 
du  Congrès,  comme  un  pas  fait  en  avant  par  la  politique  répu- 
blicaine, qui  s'elTorcc  do  retirer  au  gouvernement  national  le 
droit  souverain  d'émetlretoule  monnaie, soit  métal, soil  papier  et 
de  livrer  aux  banques  le  pouvoir  d'émellre  el  de  contrôler  le 
volume  du  papier-monnaie  pour  leur  propre  bénéfice  ». 

Malgré  tous  les  efforts  du  parti  démocrate,  ou  toul  au  moins 
d'une  fraction  de  ce  parti,  et  surtout  de  M.  Bryan,  l'opinion 
publique  se  préoccupait  de  questions  nouvelles  et  l'élection  se 
fit  principalement  sur  l'impérialisme.  Mac-Kinley  fut  réélu  lu 
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6  novembre  1900,  avec  uoe  majorité  un  peu  plus  considérable 
que  celle  de  1896,  par  292  voix  coulre  155  à  M  Bryan. 

En  1896,  la  campagne  ai^entiste  avait  eu  du  succès  surtout 
dans  les  régions  agricoles  de  l'Ouest.  Les  fermiers  croyaient  au 
bon  ^effet  de  la  hausse  de  prix.  Us  soufTraient  alors  de  la  crise 
agricole  ;  on  leur  avait  dit  quêta  cause  en  était  oniqiietnunt  mo- 
nétaire et  ils  étaient  tout  disposés  à  le  croire.  En  1900,  malgré 
le  maintien  du  statttquo  monétaire,  ces  fermiers  avaient  vu  la 
prospérité  revenir  et  ne  tenaient  naturellement  plus  à  modifier 
la  situation.  Aussi  les  Étals  de  l'Ouest,  furent-ils  eu  1900  favora- 
bles aux  républicains,  La  clientèle  des  démocrates  se  composa  à 
peu  près  eiclusivement  des  onze  confédérés  du  Sud  qui  votent 
toujours  de  parti  pris  pour  les  démocrates,  du  Keotucky,  du  Mis- 
souri et  de  quatre  petits  Étals  des  Montagnes  Rocheuses.  En  réa- 
lité c'est  seulement  dans  les  Montagnes  Rocheuses,  pays  des 
mines  d'argent,  qu'on  trouve  encore  des  silvermen  déterminés. 
On  peut  dire  que  la  seconde  élection  de  Mac-Kinley  en  4900 
fut  le  coup  de  grâce  porté  à  l'agitation  bimétalliste.  Désormais 
les  Étals-Unis  sont  définitivement  à  l'étalon  d'or.  Pour  qu'un 
changement  soit  possible,  il  faudrait  supposer  un  revirement 
complet  de  l'opinion  publique,  bien  difficile  à  penser.  D'autant 
plus  que,  depuis  1 900,  les  Élals-Unis  ont  traversé  une  véritable 
ère  de  prospérité.  La  balance  du  commerce  leur  est  générale- 
ment favorable  :  leur  circulation  monétaire  est  caractérisée  par 
une  augmentation  constante  de  l'usago  de  l'or. 

En  1903,  lors  des  pourparlers,  entames  pour  essayer  d'aboutir 
à  la  slabilisalion  du  change  inlernational,  le  Gouvernement  des 
Elals-Unis  se  défendit  d'ailleurs  de  toute  arrière- pensée  bimétal- 
lique et  le  mémorandum  présenté  au  Gouvernement  français 
par  la  commission  américaine  du  change  international  s'expri- 
mait ainsi  :  "  Il  n'est  pas  dans  l'intention  de  notre  Gouvernement 
de  fuire  un  e(I«rl  pour  ressusciter  la  question  d'un  accord  bimé- 
tallique inlernational.  Il  reconnaît  en  effet  qu'un  accord  de  cette 
nature,  quels  qu'en  aient  pu  être  les  avantages,  tly  a  quelques 
années,  est  maintenant  écarté  du  domaine  de  la  politique  pra- 
tique. H. 

Le  parti  démocrate  lui-même  a,  peut-on  dire,  accepté  le  fait 
accompli  dans  la  récente  élecliou  présidentielle  do  1904.  La  con- 
vention démocrate  se  réunit  à  Chicago  au  mois  de  juillet  1901 
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pour  établir  la  plate-forme  du  parti  et  choisir  son  caodidat.  On 
rédigea  la  pïate-forme,  et,  pour  éviter  un  nouveau  désastre,  on 
décida  de  laisser  de  câté  la  question  bimétallisle  et  de  n'en  pas 
dire  un  mot.  Puis  on  choisit  comme  candidat  le  juge  Parker, 
qui  télégraphia  aussitôt  :  «  Je  déclare  qu'A  mon  avis,  l'étalon  d'or 
est  solidement  et  irrévocablement  établi  et  j'agirai  en  consé- 
quence dans  te  cas  où  l'acte  de  la  convention  serait  ralifié  par  la 
nation.  Comme  le  programme  adopté  par  vous  Tailsilence  sur  ce 
point,  il  faut  faire  connaître  mon  opinion  h  la  convention.  Si 
celle  opinion  n'entre  pas  dans  les  vues  de  la  majorité,  je  vous 
demande  de  refuser  immédiatement  la  nomination  de  ma  part, 
a&n  que  vous  puissiez  élire  un  autre  candidat  avant  de  vous  sé- 
parer». A  l'annonce  de  cette  nouvelle,  qui  dérangeait  (ouïe  la 
combinaison  de  la  convention,  M.  Bryan,  quoique  malade,  quitta 
sonliletse  rendità  laconvention  pour  défendre  encore  une  fois 
l'argent.  En  6n  de  compte,  la  convention  décida  que  la  dépêche 
honorait  l'envoyeur  e(  par  774  voix  contre  19!,  la  nomination  de 
M,  Parker  fui  maintenue. 

C'est  l'acceptation  déSnitive,  et  à  une  majorité  écrasante,  do 
l'étalon  d'or  par  ceux-là  mêmes  qui  en  avaient  été  jusque  là  les 
adversaires  les  plus  acharnés. 
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La  <pM«Uoa  MoatUlre  «■  Meitqae. 


La  reforme  moDélaire  dn  Mexique,  comme  nous  l'aTODS  déjà 
remarqué,  présente  un  earacfère  tout  diSërent  de  celle  des  Elats- 
Uois.  Elle  s'est  faite  sans  dïl^culté,  presque  sans  opposition. 
Depuis  une  vingtaine  d'années,  avec  ud  gouTernement  sage  et 
honnèle,  le  Mexique  a  subi  une  transformation  exlraordinaire. 
Non  seulement  l'ordre  a  été  rétabli  et  les  finances  restaurées, 
mais  le  pays  a  été  l'objet  d'une  véritable  résurrection  économi- 
que; tout  un  réseau  de  voies  ferrées  a  été  créé;  l'agricullare, 
l'industrie  minière  et  manufacturière  se  sont  prodigieusement 
développées.  Aussi  les  exportations  ont-elles  été  sans  cesse  en 
augmentant. 

Les  }fou¥ernant.s  qui  dirigent  les  destinées  du  Mexique,  en 
particulier  M.  Porfîrio  Diaz,  président  et  M.  Limanlour,  mi- 
ni''Ire  des  finances,  n'ont  pas  été  dupes  des  progrès  de  leur 
pays.  Ils  ont  compris  que  sa  situation  ne  pourrait  pas  se  main- 
tenir avec  une  monnaie  dépréciée  et  un  change  instable.  Ils  ont 
su  |>roriler  d'une  nmclioralion,  peut-être  temporaire,  pour  réa- 
liser la  réforme  monétaire  et  c'est  maintenant  chose  faite. 

Le  Mexique  avail  toujours  été  en  principe  bimélatlîste,  le  rap- 
port enlre  les  deux  métaux  élant,  comme  en  France,  1  à  15  1/2. 
L'unité  mooclairc  est  \e  peso  d'argent  ou  piastre  mexicaine  dont 
la  valeur  au  pair  s(!rait  5  fr.  43.  La  piastre  est  divisée  en  100 
ceolavos,  et  a  des  sous-multipics  de  .^0,  25,  10  et  5  centavos. 
Le  Mexique  possède  aussi  des  pièces  d'or  :  ta  pièce  de  20  pias- 
tres qui  vaut  102  francs,  la  pièce  de  10  piastres,  de  5  piastres, 
de  2  p.  SO  et  d<:  ]  piastre.  Mais  en  fait,  et  depuis  des  siècles,  t'or 
circule  peu  au  Mexique,  tandis  que  l'argent  y  abonde.  Depuis  la 
baisse  de  l'argent,  il  n'y  a  plus  du  tout  d'or  en  circulation,  par 
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suite  de  l'effet  de  la  loi  de  Gresham.  A  cause  de  l'abondaoce  de 
l'argent,  le  Mexique  n'a  même  pas  de  circulalion  de  papier. 
Deux  ou  trois  établisse  me  ois  financiers  ont  émis  des  billets; 
mais  ces  billets  n'oot  pas  Torce  libératoire,  et  sont  convertibles 
en  monnaie  d'argent  à  la  volonté  du  porteur.  Du  reste,  s'ils  cir- 
culent librement  dans  les  grandes  villes  de  préférence  à  la  pias- 
tre, ils  sont  inconnus  dans  les  petites  villes  et  dans  les  campa- 
gnes. De  plus,  on  émet,  pour  chaque  place,  des  billets  spéciaux 
qui  ne  sont  remboursables  que  sur  cette  place  et  supportent  une 
prime  élevée  pour  être  échangée  ailleurs. 

La  baisse  constante  de  l'argent  depuis  1873  avait  eu  naturelle- 
ment  son  contre-coup  au  Mexique,  qui  se  trouvait  n'avoir  ainsi 
qu'une  moonaie  dépréciée.  L'influence  de  celle  situation  se  ma- 
nifestait surtout  dans  le  change,  qui  devenait  de  plus  en  plus 
défavorable. 

Malgré  sa  monnaie  dépréciée  et  peut-être  grâce  h  elle,  la  pro- 
duction agricole  et  minière  du  Mexique  se  développait.  On  dit 
souvent  que  la  monnaie  dépréciée  agit  comme  une  proleclioa 
en  faveur  de  l'industrie  nationale,  qu'elle  empêche  les  impor- 
tations et  favorise  les  exportations.  Ce  serait  l'effet  du  change 
défavorable.  Si  en  effet,  le  change  sur  le  Mexique  étant  loO  0/0, 
il  faut  h  Mexico  150  francs  pour  avoir  une  lettre  de  change  sur 
Paris  de  100  francs,  c'est,  dît-on  souvent,  comme  s'il  y  avait  au 
Mexique  un  droit  de  douane  de  30  francs.  De  même,  pour  avoir 
sur  le  Mexique  une  lettre  de  change  de  150  francs,  il  snfflra  de 
100  francs  à  Paris.  Le  commerçant  de  Paris  aura  donc  intérêt 
à  acheter  au  Mexique;  il  bénéficie  d'une  véritable  prime.  Sans 
entrer  dans  des  explications  détaillées  au  sujet  de  ce  phéno- 
mène, on  peut  dire  cependant  qu'il  n'agit  pas  d'une  façon  aussi 
mathématique.  Il  faut  tenir  compte  de  la  différence  des  prix. 
Dans  les  pays  d'Europe,  les  index  Numbers  de  Sauerbeck  mon- 
trent suffisamment  que  presque  tous  les  prix  ont  baissé.  Or,  au 
Mexique.  les  prix  sont  restés  stationnaires,  aussi  bien  les  salaires, 
que  les  matières  premières  indigènes,  et  les  produits  naturels 
du  sol.  Mais  la  différence  des  prix  n'est  pas  égale  à  la  différence 
des  changes.  La  hausse  du  change  a  d'ailleurs  un  effet  certain 
sur  la  production  ;  elle  la  stimule.  L'expérience  montre  en  effet 
que  la  balance  commerciale  doit  toujours  i  la  longue  se  solder 
par  un  envoi  de  produits.  Cela  se  conçoit  très  bien  :  si  elle  devait 
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se  solder  par  ud  envoi  de  ouméraire,  il  arrîverail  fatalement 
que  le  pays  exportateur  de  moanaie,  perdrait  toutes  ses  espèces. 
Eu  fait,  il  faut  toujours  que  la  balance  se  rétablisse  et  ainsi  la 
production  et  l'exporlation  sont  stimulés  el,  par  contre-coup, 
l'importation  entravée. 

Mais  le  développement  de  l'agricullure  et  des  mines,  s'il  peut 
être  favorisé  par  réiévation  du  change,  est  dû  à  d'autres  causes, 
en  particulier  au  développement  des  voies  de  communication, 
el  au  perfectionnement  des  procédés  d'exploitation.  A  ces  deux 
points  de  vue,  te  Mexique  a  fait,  dans  ces  vingt  dernières  années, 
des  progrès  immenses. 

Il  est  à  remarquer  d'ailleurs  que  l'augmentation  des  exporta- 
tions n'est  pas  absolument  proportionnelle  à  la  baisse  del'at^ent. 
Ainsi,  de  1881-1882  à  1890-1891,  alors  que  la  dépréciation  de 
l'argent  est  insigniGante  (89  à  84  centièmes  de  dollars]  les  expor- 
tations mexicaines  ont  doublé;  elles  ont  passé  de 26  à  53  millions 
de  piastres  or.  De  I8dl-l892  à  1900-1901,  alors  que  la  piastre 
est  totnbée  de  8ià  48  centièmes  de  dollar,  les  exportations  pas- 
sent seulement  de  S3  &  77  millions  en  1900-190],  soit  une  aug- 
mentation dc20ù  22  0/0. 

Du  reste,  quoique  toutes  les  branches  d'activité  d'un  pajs 
soient  solidaires,  elles  ont  en  réalité  des  intérêts  différents  et 
pourse  rendre  compte  de  l'effetde  la  monnaie  d'argent  au  Mexi- 
que, il  ne  faut  pas  seulement  voir  un  des  Intérâtsen  jeu  ;  ilfaut 
les  examiner  tous. 

Lu  balance  du  commerce  du  Mexique  était  d'environ  80  mil- 
lions de  dollars  or.  Comment  le  Mexique  les  payait-il?  en  expor- 
tant pour  160  millions  de  dollars  argent  de  produits  nationaux  : 
2/3  de  produits  minéraux  et  1/3  de  produits  agricoles  et  de  bé- 
tail. Le  bénéfice  des  exportateurs  venait  de  ce  que  les  frais  de  pro- 
duction étaient  payés  en  argent,  alors  que  les  produits  exportés 
étaient  payés  en  or  et  que  cet  or  était  échangé  contre  de  l'argenl 
moyennant  une  forte  prime. 

L'industrie  minière  et  l'agriculture  étaient  les  plus  favorisées 
par  l'étalon  d'argent.  C'est  pour  les  produits  agricoles  et  miniers 
que  se  manifeste  surtout  la  protection  dont  nous  avons  parlé. 
Pourtant  les  approvisionnements  en  matériel,  en  achats  de  ma- 
chines, par  exemple,  se  faisaient  dans  les  pays  ài  étalon  d'or,  oîi 
l'on  était  obligé  naturellement  de  les  payer  très  cher. 
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Le  développement  de  l'industrie  maouraclurière  mexicaine 
était  en  grande  partie  artificie],  dû  surtoutà  un  tarif  très  protec- 
teur. Mais  les  manufactures  souffraient  dans  une  certaine  me- 
sure de  l'étalon  d'argent;  les  matières  premières  étaient  à  un 
prix  onéreux;  le  combustible  était  cher  et  le  fret  élevé. 

Les  chemins  de  fer  en  souffraient  bien  plus  encore  :  ils  avaient 
été  construits  avec  des  capitaux  étrangers;  les  intérêts  et  divi- 
dendes étaient  payables  en  or,  alors  que  toutes  les  recettes  s'ef- 
fectuaient en  argent.  On  a  calculé  qu'une  compagnie,  le  Mexi- 
can  central  Railway  perdait  100.000  dollars  par  an  du  fait  de 
chaque  baisse  de  i  cent  sur  le  cours  de  l'once  d'argent. 

Les  banques  mexicaines  souffraient  aussi  de  l'étalon  d'ai^ent. 
La  plupart,  à  cause  de  cela,  n'avaient  pas  de  relations  avec  les 
Etals-Unis  et  l'Europe.  Seules,  la  Banque  nationale  die  Mexique 
et  la  Bank  of  London  «/i(/J/ej:ico  avaient  des  capitaux  étrangers. 

De  plus,  les  capitaux  étrangers,  surtout  européens,  n'affluent 
pas  dans  les  pays  à  mauvaise  monnaie.  C'est  ainsi  qu'il  y  a  quel- 
ques années,  les  fonds  mexicains  étaient  diflicilement  acceptés 
dans  les  Bourses  européennes  à  cause  précisément  de  la  dépré- 
ciation de  la  monnaie  mexicaine.  Aujourd'hui,  on  les  négocie  à 
peu  près  partout,  depuis  surtout  que  le  Mexique  a  passé  à 
l'étalon  d'or. 

La  monnaie  dépréciée  du  Mexique  nuisait  aussi  à  son  com- 
merce avec  l'étranger,  La  hausse  du  change  et  surtout  sa  varia- 
bilité affectaient  les  commerçants  qui  devaient  prendre  le  change 
à  leur  charge,  non  seulement  au  moment  de  l'achat,  mais  encore 
au  moment  où  ils  effectuaient  le  recouvrement,  c'est-à-dire,  sou- 
vent six  ou  huit  mois  après  la  vente. 

Quant  aux  salaires,  il  est  assez  difficile  d'indiquer  d'une  façon 
précise  leurs  relations  avec  la  monnaie.  Malgré  l'étalon  d'argent, 
ils  étaient  très  bas  au  Mexique.  On  les  a  évalués  l'an  dernier  à 
37  cents  par  jour  pour  les  travaux  agricoles,  et  à  SO  cents  pour 
les  autres  travaux.  Il  parait  difficile  qu'un  changement  de  mon- 
naie puisse  les  faire  baisser  encore. 

Ainsi  donc,  en  résumé,  l'étalon  d'argentan  Mexique  a  stimulé, 
dans  une  certaine  mesure,  ta  production  agricole  et  minière. 
Mais  il  nuisait  beaucoup  au  commerce  et  aux  banques  :  il  empê- 
chait surtout  les  capitaux  d'affluer  au  Mexique.  Cet  écueil  est 
particulièrement  senti  de  nos  jours,  où  tes  entreprises  impor- 
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taatessont  le  plus  souveol  de  grandes  compagnies  Goanciiires, 
qui  font  appel  aux  capitaux  de  tous  les  pays. 

Du  resle  le  slimulaot  que  donne  à  la  productioo  un  change 
défavorable  est  passager.  Bientôt  le  oiTellemenl  des  pris  s'opère 
el  Dalurellemeot  la  protection  ne  joue  plus,  la  différence  des  prix 
devenant  proportionnelle  À  la  différence  de  valeur  des  monnaies. 

Pendant  une  vingtaine  d'années,  le  Meiique  a  profité  des 
avantages  que  lui  donnait  une  monnaie  dépréciée.  Il  a  complè- 
tement refait  ses  finances  et,  depuis  1860,  ses  budgets  se  soldent 
en  excédents.  La  dette  publique  est  assez  Taible. 

Elle  comprenait,  au  f  janvier  1898  : 

Dette  payable  en  or  : 

C*pit«l 108 .555 .  100 

IntéTêtH  non  perçue 310  428 

108.865  528 
Dette  payable  en  aident  : 

Capital ÏII .  1 14. 325 

Jnlérêla  non  perçna 837. -2 4B 

91.951.573    - 
Dette  flottante  en  argent 1 .  473 .  696 

TOTAi 202.290.797 

La  dette  en  or  exige  chaque  année  un  intérêt  et  un  amortisse- 
ment de  6.900.000  piastres  d'or. 

La  plupart  des  titres  mexicains  sont  en  Angleterre  et  surtout 
en  Allemagne.  La  France  en  a  peu. 

En  1904,  la  dette  a  un  peu  augmenté,  surtout  la  dette  argent. 

Elle  comprend  : 

10  La  dette  M 5  0/0      22.000.000  de  livres  sterling  soit  : 

112.773.000  piastres,  or. 
2'>  La  dette  argent  : 

Rente perpétueUe 50/0      60.000.000  piastres,  argent. 

Rente  aniortiseable.. 50/0    110.712.000  — 

Total  de  la  dette  argent, .  160,712  000  — 

3°  Dette  flottante  et  soldée  non  payés  : 
En  monnaie  mexicaine 1.269.833  piastres. 
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L'étalon  d'argent  occasioanaît  surtout  une  grosse  perte  pour 
la  dette  payable  en  or,  d'autant  plus  que  le  cours  de  la  piastre 
baissait  toujours.  Il  était  : 

En  1890 de  4,33 

—  1893 ~  3,20 

—  1897 —  2,45 

—  1896 —  2,40 

—  1899 —  2,44 

—  1900 —  2,62 

—  1901 ; —  2,44 

—  1902  —  2,15 

—  1903 —  1,95 

—  1904 —  2,40 

D'autre  pari,  la  situatîoo  économique  est  toujours  prospère: 
l'iodustric  sticrière  en  particulier  prend,  parait-il,  une  grande 
extension. 

En  l'année  1900,  le  Mexique  subissait  pourtant  une  petite 
crise  financière  qui  menaçait  de  devenir  sérieuse.  Les  piastres 
mexicaines  étaient  exportées  en  grande  quantité,  presque  toutes 
i  destination  de  l'Extrême-Orient.  Oo  a  évalué  à  15  millions,  le 
nombre  de  piastres  argent,  exportées  du  Mexique,  pendant  le 
deuxième  semestre  de  l'année  lifOO.  La  rareté  du  numéraire, 
qui  en  est  résultée  dans  la  circulation  intérieure,  a  causé  une 
grande  alarme  et  jeté  la  perturbation  dans  les  affaires.  Le  Gou- 
vernement a  dû  intervenir  et,  par  un  décret  du  22  novembre 
1900,  il  a  autorisé  l'acceptation  dans  les  hôtels  des  monnaies 
de  lingots  et  barres  d'argent  contenant  850/1 .000  de  fin,  au  lieu 
de  900/1 .000,  comme  on  l'avait  exigé  jusque-là.  Ce  décret  modi- 
fiait aussi  les  droits  à  percevoir  pour  la  fabrication  des  monnaies 
(droits  de  séparation,  fixés  par  la  faction  IV,  art.  1'%  de  la  loi 
du  27  mars  1897}. 

Mais  bientôt  les  conditions  politiques  se  modifièrent  en  Cbine, 
où  la  demande  de  piastres  devînt  beaucoup  moins  forte.  Durant 
le  premier  semestre  1901,  le  Mexique  exporta  seulement 
800.000  piastres.  L'équilibre  se  trouva  rétabli.  Car,  du  1"  juillet 
1900  au  r'juillet  1901,1e  Gouvernement  frappa  une  somme 
d'ai^eot  bien  supérieure  à  15.800.000  piastres. 

Les  mesures,  prises  par  le  Gouvernement  mexicain,  devaient 
prendre  fin  le  31  décembre  1901;  après  cette  date,  comme  le 
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disail  le  ministre  des  Finances,  dans  une  circulaire  du  27  dé- 
cembre 1901  au  directeur  général  des  Miels  des  monnaies,  on 
ne  devra  admettre  dans  les  monnaies,  que  les  barres  et  lingots 
d'argent  contenant  900/1 .000  de  fin,  comme  antérieurement  au 
22  septembre  1900. 

Le  Président,  dans  son  message  du  i"  avril  1901 ,  après  avoir 
constaté  la  bonne  situation  financière  du  Mexique  ajoutait  :  «  Ce 
résultat  a,  dans  les  circonstances  actuelles,  une  signification 
spéciale  et  flatteuse  :  il  démontre  en  eETet  que,  quoique  le  pays 
ait  ressenti,  depuis  les  derniers  mois  de  1900,  la  rareté  du  nu- 
méraire et  une  paralysation  partielle  des  afTaires,  le  développe- 
ment de  la  richesse  publique  l'a  emporté  sur  ces  circonstances 
défavorables.  Le  Gouvernement,  persuadé  que  celte  situation 
s'améliorerait,  sans  qu'il  Tût  nécessaire  d'avoir  recours  à  des 
mesures  d'un  caractère  exceptionnel,  ne  fit  pas  usage  des  facultés 
que  lui  avait  accordées  le  congrès  pour  changer  les  impôts  sur 
l'or  et  l'argent  et  se  borna  à  prendre  des  mesures  pour  faciliter 
l'introduction  de  l'argenl  dans  tes  hôtels  des  monnaies  ».  On 
favorisa  en  particulier  le  raffinage  de  l'argent  dans  le  pays  : 
cet  argent  raffiné  contribuait  à  satisfaire  les  nécessités  de  la  cir- 
culation intérieure. 

En  l'année  1902,  la  baisse  de  l'argent  continua.  Il  y  eut  même 
une  baisse  subite  au  mois  d'avril,  provenant  probablement  de 
la  quantité  d'argent  qu'a  dû  vendre  la  Chine  ^r  le  marché  de 
Londres  pour  se  procurer  l'or  nécessaire  au  paiement  du  pre- 
mier acompte  de  l'indeninit.é,  exigée  des  Puissances  en  or. 

Le  Gouvernement  mexicain  voulut  atténuer  cette  baisse  en 
essayant  de  favoriser  le  retour  au  Mexique  d'une  partie  du  stock 
de  l'étranger;  i)  voulait  aussi  provoquer  dans  le  pays  un  afflux 
de  numéraire,  afin  d'obtenir  un  abaissement  du  taux  de  l'es- 
compte. Il  fit  donc  voter  une  loi,  en  verlu  de  laquelle  l'État 
était  autorisé  »  à  exempter,  en  partie  ou  totalement,  des  impôts 
établis  par  la  loi  du  27  mars  1697,  l'argent,  qui.  ayant  été  exporté 
de  la  République,  après  paiement  des  impôts  correspondants, 
sérail  réimporté  pour  être  frappé  dans  le  délai  et  selon  les  for- 
malités que  fixerai!  l'exécutif  ». 

Toutes  les  mesures,  prises  jusqu'alors,  avaient  eu  pour  but 
d'améliorer  la  situation  financière  du  Mexique  ou  d'augmenter 
sa  circulation  monétaire.  Ce  n'est  qu'en  1903  qu'on  cherche  à 
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établir  véritablement  l'étalon  d'or.  Les  capitaux  de  pays  mono- 
métatlistes  or,  sont  \finus  de  plus  ea  plus  au  Mexique.  Le  cod- 
sul  des  Étals-Unis  à  Mexico  évalue,  en  1903,  à  500  millions  de 
dollars  or,  soit  2  milliards  600  millions  de  piastres,  les  place- 
ments faits  au  Mexique  par  les  citoyens  nord-américains  sous  la 
forme  d'en^eprises  de  chemins  de  fer,  de  mines,  de  hauts-four- 
neaux, de  plantations  de  café,  etc..  Les  Européens,  Allemands, 
Anglais  et  même  Français  y  ont  placé  plusieurs  centaines  de 
millions  ]de  francs.  Presque  tous  ces  placements  sont  faits  en 
or  et  la  charge  qui  incombe  au  Mexique  de  ce  chef  en  est  beau- 
coup plus  lourde.  Aussi  le  Gouvernement  croit-il  qu'il  ne  pourra 
se  sauver  qu'en  imitant  l'Inde,  en  restreignant  la  frappe  de 
l'argent  et  en  stabilisant  le  cours  de  la  piastre. 

On  a  bien  proposé  de  faire  payer  tes  droits  de  douane  en  or. 
Mais  cela  aurait  plusieurs  inconvénients  :  les  droits  de  douane, 
déjà  trop  forts,  ea  seraient  doublés.  Cela  surtout,  créerait  au 
Mexiqoe  deux  monnaies  coexistantes,  l'or  et  l'argent,  alors  qu'au- 
jourd'hui, il  n'y  existe  pas  en  fait  une  quantité  d'or  appréciable 
et  l'or  déprécierait  l'argent. 

Le  Mexique  essaya  d'aboutir  à  la  stabilisation  de  la  piastre 
par  une  entente  avec  les  États-Unis,  en  vue  de  l'élaboration  des 
mesures  tendant  k  maintenir  une  parité  fixe  entre  les  monnaies 
des  pays  possédant  l'étalon  d'or  et  l'étalon  d'argent.  Sur  la  de- 
mande de  l'ambassadeur  du  Mexique  et  du  chargé  d'affaires  de 
Chine,  M.  Roosevelt  demanda  au  congrès,  au  début  de  190.3,  les 
pouvoirs  nécessaires. 

Le  Mexique  constitua  à  cet  effet  le  4  février  t903,  pour  l'élude 
de  la  question,  une  commission  mexicaine  intérieure,  et,  après 
l'intervention  du  président  des  États-Unis,  une  commission  mo- 
nétaire internationale,  où  les  États-Unis  étaient  représentés  par 
un  nombre  de  membres,  égal  à  celui  des  membres  mexicains. 

La  commission  intérieure  avait,  comme  mission  : 

1°  Établir  la  statistique  de  la  balance  des  paiements  extérieurs 
du  Mexique; 

2*  Étudier  la  production  des  métaux  précieux  au  Mexique  et 
examiner  les  effets  que  pourrait  produire  sur  cette  industrie  un 
changement  de  système  monétaire; 

3°  Rechercher  le  montant  exact  du  numéraire  existant  au 
Mexique  sous  toutes  ses  formes; 
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4*  Étudier  les  divers  moyens,  mis  ea  praliqae  par  d'autres  peu- 
ples, pour  imniobiliser  le  taux  de  leurs  changes  internatioDaux. 

La  commission  monétaire  internationale  avait  pour  mission  de 
se  mettre  en  rapport  avec  les  principaux  Etals  européens  et  d'é- 
tablir comme  un  accord  d'ensemble  pour  racilîtersimultanément 
la  modiiîcatioQ  du  régime  monétaire  au  Mexique  et  également 
en  Chine,  où  presque  tous  les  États  européens  ont  des  intérêts 
connexes. 

Une  délégation  de  la  commission  se  miten  route  et  parcourut 
l'Europe,  conférant  successivement  à  Londres,  Paris,  La  Haye, 
Berlin  et  Saint- Pélersbourg  avec  des  commissions  de  hauts  fonc- 
tionnaires et  d'économistes,  spécialement  constituées  par  les  di- 
vers gouveroemeots. 

Les  résultats  de  cette  consultation  furenl  connus  en  octobre 
1903.  Il  sembla  d'abord  qu'il  s'agissait  d'une  nouvelle  tentative 
auprès  des  États  européens  pour  obtenir  d'eux  qu'ils  soutinssent 
le  cours  de  l'argent  par  des  achats  réguliers  de  métal  blanc. 
Cette  partie  des  négociations  rencontra  l'accueil  le  plus  réservé. 
Il  n'en  fut  pas  de  même  pour  les  autres  points. 

On  fut  unanime  à  penser  qu'il  était  désirable  de  créer  une 
monnaie  d'argent  spéciale  à  la  Chine  et  d'assigner  à  cette  mon- 
naie une  valeur  fixe  en  or.  On  estima  aussi  :  l'que  l'adoption 
de  l'étalon  d'or,  sur  la  base  d'une  monnaie  d'argent  d'un  cours 
légal  illimité,  mais  ayant  une  valeur  fixe  en  or,  facilite- 
rait considérablement  le  développement  économique  des  pays 
à  monnaie  d'argent,  ainsi  que  les  relations  commerciales  entre 
ceux-ci  et  les  Étals  à  étalon  d*or;  S°  qu'il  serait  désirable  qu'il 
fût  établi  un  rapport  fixe  et  uniforme  entre  l'or  et  l'argent  dans 
tous  les  pays  qui  adopteraient  dans  l'avenir  l'étalon  d'or;  3"  qu'il 
y  aurait  lieu,  si  de  grands  changements  ne  se  produisent  dans 
la  valeur  de  l'argent,  que  le  rapport  entre  les  deux  mélaux 
fût  arrêté  dans  la  proportion  de  32  à  1  ;  4*  que  les  fluctuations 
dans  la  valeur  de  l'argent  en  barres  seraient  évitées,  dans  une 
certaine  mesure,  par  la  régularité  dans  tes  achats  de  ce  métal 
pour  les  besoins  de  chaque  Gouvernement.  On  pense  arriver! 
fixer  la  valeur  en  or  de  la  barre  d'argent  par  la  suspension  de  la 
frappe  libre  de  l'argent  et  par  la  fixation  d'un  rapport  entre  l'or 
cl  l'argent.  De  plus,  dans  ces  pays  (Mexique,  Chine),  il  n'y  aura 
pas  d'or  en  circulation  :  les  paiements  se  feront  en  argent,  qui 
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aura  pouvoir  libératoire  absolu.  Le  taux  se  maintiendra  ;  car  on 
limitera  la  quantité  de  monnaie  pouvant  élre  frappée  pour  la 
circulation  intérieure  du  pays  :  si  ces  mesures  ne  sufflsaient  pas 
pour  maintenir  la  Gxité  dit  change  international,  il  faudrait 
constituer  un  fonds  de  réserve  en  or. 

Tout  le  système  repose  ainsi  sur  la  valeur  fixe  en  or  de  la 
monnaie  d'argent.  Les  fluctuations  de  prix  de  la  barre  d'argenl 
oe  peuvent  pas  exercer  une  action  sur  le  système.  L'histoire  de 
tous  les  pays  qui  ont  adopté  l'étalon  d'or  et  qui  continuent  à 
faire  usage  de  la  monnaie  d'argent,  comme  l'Inde,  vient  â  l'ap- 
pui de  celte  opinion. 

Tous  les  économistes,  consultés  en  Europe  parla  commission 
mexicaine,  se  sont  prononcés  pour  la  suspension  de  la  frappe 
libre  de  l'argent;  ils  estiment  que  celte  mesure  est  essentielle 
au  succès  de  tout  plan  ayant  pour  objet  de  stabiliser  la  va- 
leur de  l'argent.  Le  rapport  de  la  commission  ajoute  :  n  Si  le 
Gouvernement  mexicain  adopte  pour  base  de  son  système  moné- 
taire lesconclusions  adoptées  par  les  cinq  conférences,  uous  ob- 
tiendrons ce  résultat  d'avoir  pour  notre  circulation  intérieure, 
une  monnaie,  dotée  d'une  valeur  en  or,  ainsi  que  ta  fixité  du 
change  pour  nos  transactions  avec  l'étranger.  C'est  une  opinion 
générale  en  Europe,  en  Amérique,  que  la  réforme  monétaire 
sera  le  signal  d'un  afflux  de  capitaux  au  Mexique.  Cette  réforme 
sera  le  couronnement  de  l'œuvre  du  général  PorGrio  Diaz  ». 

Dans  son  message  du  6  novembre,  le  Président  constatait  le 
succès  des  démarches  de  ta  commission  :  «  Les  travaux  entre- 
pris par  le  ministère  des  Finances,  tant  au  Mexique  qu'à  l'é- 
tranger, travaux  motivés  par  les  variations  continuelles  de  la 
valeur  en  or  de  notre  monnaie,  tendent  À  obtenir  la  stabilité, 
s'il  est  possible,  dans  les  changes  internationaux,  et  à  mettre 
notre  monnaie  dans  les  conditions  nécessaires  aux  besoins  du 
paye  et  au  développement  de  la  richesse  publique.  Le  Pouvoir 
exécutif,  en  suivant  ce. programme,  n'a  pas  négligé  les  intérêts 
des  mines  mexicaines  qui  seront  garantis  par  tous  les  moyens 
compatibles  avec  le  but  final  des  études  et  travaux  entrepris.  11 
s'est  efforcé  de  rectifier  le  parti  pris  qui  se  formait  de  plus  en  plus 
contre  l'argent  et  d'étendre  dans  la  mesuredu  possible, la  sphère 
d'application  de  ce  métal. 

«  Ko  prenant  l'initiative  près  des  autres  nations,  le  Pouvoir 
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e:iécutir  n'a  pas  prétendu  conclure  des  traités  ou  desconveutioDs 
ni  déterminer  la  réunion  de  conférences  internationales  comme 
celles  qui,  en  d'autres  circonstaoces,  ont  traité  des  sujets  analo- 
gues. Cette  Fois,  les  démarches  du  Gouvernement,  appuyées  par 
celui  des  États-Unis,  ont  tendu  à  provoquer  un  échange  d'opi- 
nions au  sujet  du  remède  à  la  situation  monétaire  de  certaines 
nations  ou  colonies;  à  permettre  aus  pays,  où  l'étalon  d'argent 
est  en  vigueur,  de  continuer  à  employer  l'argent  comme  monnaie 
en  lui  donnant,  quand  c'est  possible,  une  valeur  fixe  dans  sa 
relation  avec  l'or,  en  appuyant  sur  des  bases  fondamentales  uni- 
Tormes,  les  réformes  qui  seraient  admises,  afin  que  la  solution 
cherchée  ait  plus  de  force  et  de  prestige;  enfin,  à  éviter,  autant 
qu'il  dépendra  des  gouvernements,  la  continuation  deseffets  per- 
nicieux produits  sur  le  marché  de  l'argent  par  les  causes  qu'il 
s'agit  de  modifier. 

"  J'ai  la  satisfaction  de  vous  annoncer  que  les  démarches  de  la 
mission  mexicaine  à  l'étranger  ont  obtenu  un  résultat  favorable 
et  que  le  Pouvoir  eiécutif  a  reçu  de  toutes  parts  des  témoigna- 
ges sympathiques  pour  notre  pays  et  de  bonne  volonté  pour  l'œu- 
vre de  la  mission  me:iicaine  et  de  celle  des  Étals-Unis  ». 

Après  son  voyage  en  Europe,  la  commission  internationale 
s'est  concertée  avec  la  commission  mexicaine  intérieure  à  l'effet 
d'établir  la  substitution  graduelle  de  l'étalon  d'or  à  l'étalon  d'ar- 
gent, le  régime  monétaire  du  Mexique  devant  s'établir  sur  celte 
base  :  1  piastre  or  =  2  piastres  argent. 

Le  projet  de  régularisation  de  la  piastre  prenait  corps,  lors- 
que le  Gouvernement  décida  la  création  d'une  fiourse  à  Mexico. 
Jusque-là,  il  n'en  existait  pas,  même  à  l'état  embryonnaire.  La 
piastre  a  atteint  alors  2,35  —  2,40,  en  attendant  sa  stabilisation 
à  2,50,  alors  qu'en  1903,  elle  était  descendue  à  1 ,95  et  n'avaif 
atteint  2,25  qu'exceptionnellement. 

L'année  1903  avait  été  du  reste  assez  mauvaise  d'une  façon 
générale.  La  balance  du  commerce  avait  été  très  défavorable  au 
Mexique;  cela  tenait  en  partie  à  de  grandes  importations  du  ma- 
tériel et  de  machines  que  l'industrie  mexicaine,  en  plein  déve- 
loppement, avait  dû  faire  venir  de  l'étranger.  De  plus,  la  valeur 
de  la  piastre  était  moindre.  Aussi  M.  Limantour  constatait-il  ces 
inconvénients  dans  son  rapport  annuel  sur  les  finances. 

«  Dans  celle  dernière  année,  dit-il,  le  pays  a  payé  40  millions 
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de  plus  que  l'anoée  aotérieurij  pour  une  quantité  de  marchaQ' 
dises  qui,  dans  leur  pays  d'origiae,  avaient  à  peine  une  valeur 
supérieure  à  9  millions  1/2  de  piastres?  Triste  conséquence  de 
la  différence  qui  s'est  produite  d'une  année  i  l'autre  dans  la 
inoyenoe  du  taux  de  notre  change  extérieur  ». 

C'était  une  raison  de  plus  pour  liàter  la  solution  de  la  réforme 
monétaire  et  arriver  à  la  «  lîiation  d'un  change  théorique  inva- 
riable »  selân  l'expression  de  M.  Limanlour. 

Tout  récemment,  et  comme  sanction  des  travaux  des  deux 
commissions  monétaires,  leGouvernement  présenta  etfitadopler 
par  le  Congrès,  un  projet,  ayant  pour  but  de  remédier  aux 
mauvais  effets  de  ta  baisse  de  l'argent,  et  qui  est  devenu  la  loi 
■du  9  décembre  1904. 

Le  Meiique  souffrait  surtout  de  l'instabilité  du  change.  Il  fal- 
lait donc  prendre  certaines  mesures  destinées  «  à  assurer  à  la 
monnaie  d'argent  une  fixité  suffisante  par  rapport  à  l'or  ».  Le 
moyen  le  plus  radical  eût  été  d'établir  l'étalon  d'or  avec  circula- 
tion d'or,  mais  cette  réforme  eâl  été  trop  contraire  aux  traditions 
et  aux  intérêts  du  Mexique,  qui  possède  en  fait  une  abondante  cir- 
culation d'argent.  Aussi,  comme  le  dit  l'exposé  des  motifs,  faut-il 
«  établir  l'étalon  d'or,  avec  circulation  d'argent,  sous  réserve  de 
frapper  plus  tard  des  monnaies  d'or.  Grâce  àce  procédé,  on  con- 
servera dans  la  circulation  plusieurs  millions  de  kilogrammes 
d'argent  à  l'efligie  du  Mexique  ;  on  consommera  ensuite  en  nou- 
velles frappes,  de  nouvelles  quantités  de  métal  et  on  évitera  les 
déceptions,  les  résistances  et  les  conflits  qu'engendrerait  un 
changement  brusque  de  monnaie  ». 

L'unité  monétaire  reste  la  même,  c'est  la  piastre  de  27  gram- 
mes 73  millièmes,  au  titre  de  0,9027. 

On  reconnait  à  la  piastre  une  valeur  de  50  0/0  en  or,  et  on 
espère  la  maintenir  à  son  cours  de  stabilisation,  exactement 
2  fr.  S9.  Four  cela,  on  suspend  naturellement  la  frappe  libre  : 
on  prohibe  en  même  temps  la  réimportation  des  piastres  qui 
sont  en  grand  nombre  dans  certaines  régions,  en  particulier  en 
Extrême-Orient. 

Pour  satisfaire  les  banquiers,  les  changeurs,  les  propriétaires 
de  mines,  on  prend  en  leur  faveur  quelques  mesures.  C'est  ainsi 
qu'on  réduit  de  20  0/0  les  diverses  taxes  qui  pèsent  sur  l'argent 
(taxes  de  monnayage,  droits  sur  les  concessions,  etc.).  De  plus. 
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le  GooTernement  crée  des  maisons  officielles  de  commissions 
pour  la  venle  de  l'ai^enl  métal. 

Le  régime  des  banques  subit  en  même  temps  quelques  modi- 
fications. La  loi  de  1897  leur  laissait  une  grande  liberté.  A  rave> 
nir,  elles  seront  plus  surveillées  et  leur  circulation  monétaire 
sera  contrôlée. 

On  organise  enfin  une  commission  chargée  de  surveiller  Tap- 
plication  de  Ja  réforme  et  de  régler  te  cours  du  change.  «  Il  sera 
créé  une  junic  dont  la  mission  sera  de  régulariser  la  circulation 
monétaire  et  d'obtenir,  dans  toute  la  mesure  du  possible,  la  sta- 
bilité du  taux  du  change  eitérieiir.  A  cet  ctTet,  l'Exécutif  pourra 
donner  h  celle  junfe  les  attributions  qu'il  jugerait  nécessaires 
et  lui  confier,  en  même  temps,  le  maniement  d'un  foads  spécial 
dont  rExécutif  fixera  le  montant».  La  commission  était  d'avis  de 
créer  dès  maintenant  un  fonds  spécial  de  garantie  en  or.  jLe  Gou  - 
vcrnement  n'a  pas  cru  nécessaire  d'aller  jusque-là  :il  en  prévoit 
simplement  la  possibilité,  pour  le  cas  où  les  autres  mesures  ne 
suffiraient  pas  à  maintenir  le  cours  de  stabilisation. 

11  n'esipas  probable  d'ailleursqu'on  y  ait  recours.  Depuis  dix- 
huit  mois,  le  cours  de  l'argent  a  une  fixité  relative  et  la  piastre 
a  dépassé  2  fr.  50.  Lorsque  le  pair  sera  atteint  et  maintenu,  on 
pourra  donner  cours  légal  aux  monnaies  d'or  des  Etats  étrangers 
en  fixant  leur  valeur  en  monnaie  nationale. 

On  décide  enfin  de  frapper  pour  l'exportation  des  piastres  de 
commerce,  des  <>  trade  dollars»  non  réimportables. 

Telle  est  l'économie  générale  de  la  réforme  monétaire  du 
Slexiquc  :  admission  de  l'étalon  d'or,  avec  circulation  d'argent 
en  attendant  l'époque  lointaine,  et  peut-être  chimérique,  où  l'or 
sera  en  quantité  suffisante  dans  la  circulation  mexicaine  pour 
permettre  de  passer  au  monométallisme  or  parfait  avec  circula- 
tion d'or. 
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DEUXIEME  PARTIE 

LES  GAHPAGNES  BIHÉTALLISTES  EN  EDROPE. 


CHAPITRE    I 
Caractère  des  campagiies  bImâlallIsleB  en  Europe. 


Ed  Europe,  la  baisse  de  l'argent  a  eu  soq  elTet  sur  la  politique 
monétaire  de  presque  tous  les  pays.  IVIais  la  queslioD.si  elle  a  été 
parfois  vivement  discutée  dans  certains  milieux,  n'a  jamais  pas- 
sionné l'opinion  publique  comme  en  Amérique.  En  dehors  de  la 
France  qui  a  peut-être  un  intérêt  direct  à  la  hausse  du  métal 
argent,  à  cause  de  l'abondance  de  monnaie  argent  qu'elle  a  dans 
sa  circrilatlon,  les  autres  Etats  ne  seraient  bimclallistes  que  dans 
un  but  de  protectioa.  Or  l'influence  de  la  monnaie  sur  les  prix, 
ainsi  que  les  avantages  d'une  monnaie  dépréciée,  son!  des  phé- 
nomènes trop  complexes  pour  être  compris  dn  public,  surtout 
français.  Il  importe  peu,  semble-t-il,  que  la  pièce  de  cent  sous 
soil  une  monnaie  légale  ou  une  monnaie  divisionnaire,  puisque, 
dans  les  deux  cas,  elle  permet  d'achcler  la  même  quantité  de 
marchandises. 

Aussi  les  discussions  monétaires  sont-elles  toujours  restées 
le  privilège  de  quelques-uns.  Après  la  guerre,  en  1873,  l'Alle- 
magne suspendit  la  frappe  libre  de  l'argent  et  démonétisa  ses 
thaters.  L'invasion  d'argent  qui  en  résulta,  en  France  et  daas 
les  autres  États  de  l'Union  latine,  amena  cetle-ci  à  suspendre  à 
son  tour  la  frappe  libre  en  1876.  L'argent,  perdant  ainsi  ses  prin- 
cipaux débouches,  baissa  natureliemeat  tous  les  jours  davantage. 
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De  17?  rnocs  lekilog,  qa'il  valait  eo  1873,  il  tombai  142  francs 
ea  lft79. 

t^Ue  bai&se  constante  et  qoi  s'acceotaa  par  la  suite,  apportait 
UD  (rouble  proroad  dans  la  circulation  monétaire.  L'orderenait 
ainsi  eeul  étalon  et  il  eo  résultait  uoe  baisse  des  prix.  On  voulait 
donner  à  l'argent  son  ancien  pouvoir  monétaire,  pensant  Taire 
hausser  le  cours  de  toutes  les  marchandises.  On  trouTC  cette 
idée  dans  le  fond  de  toutes  les  conTÎctions  bimétallistes.  Ain^ 
la  raison  d'Mre  de  toutes  ces  campagnes  fat  un  espoir  de  pro- 
tection de  la  production  nationale,  en  particulier  de  l'agricol- 
turc. 

Sans  entrer  dans  une  discussioa  détaillée  de  la  thèse  bimétal- 
liitte,  il  est  pourtant  nécessaire  d'en  dire  un  mol,  pour  compren- 
dre l'agitation  qu'on  a  faite  en  son  nom. 

La  crise  économique  dont  on  a  souffert,  iiy  a  quelques  années 
etqui  semble  en  partie  terminée,  vient  de  la  baisse  générale  des  - 
prix,  qui  affecte  tes  sources  mêmes  de  la  production,  surtout  de 
la  production  agricole,  et  aussi  de  leur  instabilité,  qui  nuit  beau- 
coup au  commerce- 
La  cause  de  cette  baisse  ne  vient  pas,  dit-on,  d'une  surproduc- 
tion générale,  mais  uniquement  de  causes  monétaires.  Jusqu'en 
1871 ,  le  monde  était  presque  en  entier  au  régime  du  double  éta- 
lon. Aujourd'hui,  l'argent  a  disparu  du  stock  monétaire  en  usage 
dans  li-s  relations  internationales.  L'or  est  resté  seul  et  doit  rem- 
plir les  fonctions  que  remplissaient  autrefois  l'or  et  l'argent.  Il 
s'est  «  apprécié  ».  Il  y  a  eu  contraction  de  l'or  qui  a  aujourd'hui 
une  valeur  intrinsèque  plus  considérable  qu'autrefois.  Or  comme 
il  sert  d'étalon  et  que  s»valeur  nominale  reste  la  même,  les  prix 
ont  naturellement  baissé.  Avec  la  même  quantité  d'or,  on  se  pro- 
cure plus  de  marchandises  qu'autrefois.  Aujourd'hui,  «  la  cou- 
verture est  trop  courte  ». 

Dans  les  pays  i  étalon  d'or,  cette  situation  est  encore  a^ravée 
par  la  concurrence  des  pays  ù  monnaie  dépréciée,  par  suite  de 
la  dilTércuce  du  change.  Dans  les  pays  n  étalon  d'argent,  en  effet, 
les  prix  ne  se  sont  pas  sensiblement  modifiés  el,  avec  la  même  • 
quantité  d'argent,  on  obtient  à  peu  près  la  môme  quantité  de 
marchandises  qu'autrefois.  Or,  par  suite  de  la  différence  de  mon- 
naie et  des  prix,  plus  encore  que  de  la  l>alancc  commerciale,  le 
change  subit  de  grandes  variations.  Ainsi,  en  décembre  1902, 
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100  fraocs  eo  or  fraoçais  valaient  au  Mexique  258  fr.  57,  alors 
que  100  francR  en  piastres  du  Mexi^iue  valaient  en  France 
38  fr.  67.  Celle  différence  agit  comme  une  prime  à  l'exportation 
«t  une  barrière  à  l'importalion.  L'acheteur  européen  s'adresse 
de  préférence  aux  pays  à  monnaie  dépréciée,  car  it  paye  la  traite 
sur  ces  paye  meilleur  marché  que  sur  tout  autre.  C'est  ainsi, 
pour  reprendre  l'exemple  précédent,  qu'en  décembre  1902,  il 
aurait  acheté  pour  tOO  francs  une  traite  sur  le  Mexique  qui 
aurait  valu  au  Mexique  258  fr.  57.  Au  contraire,  le  change  défa- 
vorable oblige  le  Mexique  à  se  suffire  à  lui-même  sans  acheter 
au  dehors.  Pour  payer  100  francs  à  Paris,  l'acheteur  mexicain 
serait  obligé  d'acheter  une  traite  sur  Paris  qui  lui  coûterait 
258  fr.  57. 

Tel  serait  l'effet  des  variations  du  change.  Il  semble  bien  que 
les  pays  à  monnaie  dépréciée  trouvent  à  celte  situation  un  assez 
grand  avantage.  Mais  cet  avantage  est  temporaire.  11  agit  comme 
un  stimulant  assez  factice.  L'équilibre  se  rétablit  bientôt  entre 
les  prix;  ei  les  pays  exportateurs  restent  avec  leur  monnaie  dé- 
préciée et  un  change  instable,  sans  avantage  en  retour.  «  11  eo 
«si,  comme  on  l'a  dit  pour  le  Mexique,  de  ces  épanouissements 
artificiels  comme  des  fiévreuses  floraisons  que  l'art  des  horticul- 
teurs sait  provoquer  à  un  moment  donné  et  qui  laissent  ensuite 
la  plante  anémiée  et  languissante  ». 

On  peut  remarquer  aussi  que  la  baisse  des  prix  n'est  pas  uni- 
verselle, ce  qui  devrait  être  si  la  cause  en  était  uniquement  mo- 
nétaire. Les  loyers  et  les  salaires  ont  subi  une  augmentation.  La 
baisse  s'est  surtout  fait  sentir  sur  les  objets  soumis  à  la  concur- 
rence des  pays  neufs,  comme  le  blé,  dont  beaucoup  vient  do  la 
République  Ai^entine.  La  facililé  des  transports  et  les  perfec- 
tionnements de  la  fabrication  ont  aussi  contribué  à  la  baisse 
pour  une  grosse  part. 

Quoi  qu'il  en  soit,  les  himétallistes  voulaient  donner  à  l'argent 
son  ancien  caractère  de  monnaie  légale.  Presque  partout,  nous 
allons  constater  des  mouvements  en  ce  sens.  Mais  une  (elle  me- 
sure ne  pourrait  pas  être  prise  par  un  État  isolé.  Le  fait  par  un 
pays,  comme  la  France,  d'ouvrir  seul  ses  Monnaies  h  la  frappe 
libre  de  l'argent,  n'aurait  pas  suffi  à  en  faire  hausser  le  cours 
et  aurait  pu  avoir  de  fâcheuses  conséquences,  puisqu'il  aurait 
amené  utie  fuite  de  l'or.  Dès  le  début,  on  comprit  la  nécessité 
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d'uoe  entente  interDalionale  à  peu  près  unanime  pour  aboutir  à 
uo  résultat  sérieux. 

Nous  aurons  donc  à  étudier  l'agitation  bimélalliste  dans  cha- 
que pavs,  en  particulier  en  Allemagne,  où  elle  est  intimement 
liée  à  la  démoaélisatîon  des  tbalers.  Il  nous  faudra  donc  en  rap- 
peler brièvement  la  politique  monétaire.  Puis  nous  examine- 
rons let  différentes  conférences  internationales  où  la  questioD 
fut  esaroioée. 
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ha  réionne  monélaire  allemande  et  le  bimëlalUsme. 


11  est  nécessaire  de  jeter  un  coup  d'œil  sur  la  situation  de  cha- 
que pays  au  point  de  vue  niooétaire,  pour  comprendre  les  cam- 
pagnes bimélallistes  qui  ont  eu  lieu  dans  chacun,  ainsi  que 
leurs  chances  de  succès.  L'Allemagne  surtout  devra  nous  retenir 
un  instant.  Sa  réforme  de  1S73  fut,  au  dire  des  bimélaltistes,  la 
principale  cause  de  la  baisse  de  l'argent,  et  il  est  indispensable 
d'étudier  toute  la  réforme  allemande  pour  saisir  dans  son  en- 
semble la  question  de  la  démonétisation  des  thalers  et  voir  l'évo- 
lution très  nette  de  ce  pays  sur  le  monométallisme  or. 

Parle  traité  de  Vienne  du  24  janvier  1857,  tous  les  Étals  de 
l'ancienne  Confédéralion  germanique  admettaient  un  système 
monélaire  uniforme  avec  frappe  libre  des  monnaies  d'or  et  des 
monnaies  d'argent  à  plein  cours  libératoire.  Mais  on  n'établis- 
sait pas  un  rapport  lixe  entre  les  deux  monnaies.  Bien  mieux, 
les  pièces  d'or  n'étaient  pas  monnaies  légales.  Elles  étaient 
admises,  dans  les  caisses  publiques,  non  pas  à  un  taux  lixe, 
mais  au  prix  déterminé  par  l'offre  et  la  demande.  Le  taux,  au- 
quel chaque  État  recevra  des  pièces  d'or,  doit  en  effet  être  Hxé 
tous  les  six  mois  et  pour  six  mois  seulement:  il  ne  peut  pas  être 
inférieur  à  celui  que  donne  ta  moyenne  des  cours  du  change 
pendant  les  six  derniers  mois.  Les  particuliers  ne  sont  pas  tenus 
de  recevoir  la  monnaie  d'or. 

On  établissait  donc,  peul-on  dire,  dans  la  Confédération  ger- 
manique, un  étalon  d'argent.  Mais  bientôt  la  tendance  de  l'opi- 
nion se  modifia.  L'Autriche  se  retira  de  la  convention  de  1857, 
et  à  plusieurs  reprises,  on  se  prononça  pour  l'étalon  d'or. 

En  1870,  le  Conseil  fédi^iral  de  l'Allemagne  du  Nord  décida 
une  réforme  du  papier-monnaie,  comme  le  préliminaire  néces- 
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saire  d'une  réforme  monétaire.  Le  cKancelier  aarait  même 
voulu  réunir  une  conférence  internationale  à  ce  sujet,  lorsque 
éclata  la  guerre  fraaco-allemande  :  mais  le  paiement  de  l'indem- 
nité de  guerre  permit  de  h&ler  l'exéculion  de  la  réforme. 

Une  loi  du  5  déct>mbre  1871  établit  le  double  étalon  avec  rap- 
port 1  à  15  1/2  :  toutefois  la  frappe  libre  des  monnaies  d'ai^eat 
était  interdite  pour  l'avenir.  Sans  décider  la  démonétisation  de 
celles  qui  étaient  en  circulation,  on  prévovaitsans  fixer  un  délai, 
le  retrait  des  Ihalcrs  dès  que  le  chancelier  de  l'Empire  le  trou- 
verait à  propos.  Par  ta  loi  du  9  juillet  1873,  on  passait  définiti- 
vement à  l'étalon  d'or  ;  les  thalers  devaient  être  peu  à  peu  retirés 
de  la  circulation.  Les  lois  du  5  décemlire  1871  et  du  9  juillet 
1873  ordonnaient  en  même  temps  une  refonte  générale  des 
monnaies.  L'unilé  monétaire,  uniforme  pour  tout  l'Empire, 
était  le  mark  qui  devait  contenir  5.532  grains  anglais  d'or.  Les 
pièces  de  5,  10  et  20  marks  auraient  force  libératoire  absolue. 
Les  anciens  thalers,  restant  en  circulation,  devaient  continuer 
à  avoir  provisoirement  force  libératoire  absolue.  Les  autres 
pièces  d'argent  n'auraient  cours  légal  que  jusqu'à  concurrence 
de  20  marks.  Les  pièces  d'or  pouvaient  être  frappées  pour  le 
compte  des  particuliers;  mais  seul  le  Gouvernement  pouvait 
frapper  des  monnaies  divisionnaires,  jusqu'à  un  maximum  de 
10  marks  par  tète  d'habitant.  Toules  les  anciennes  pièces  d'ar- 
gent, à  l'exception  des  thalers,  devaient  être  remonnayées  en 
marks.  Le  surplus,  s'il  y  en  avait,  devait  être  vendu.  Le  chan- 
chelier  devait  retirer  peu  à  peu  les  thalers  en  circulation.  Ënlin 
le  papier-monnaie  des  Etats  confédérés  devait  être  retiré  et 
remplacé  par  le  papier-monnaie  impérial. 

Par  suite  de  la  démonétisation  de  ses  thalers,  l'Allemagne 
avait  beaucoup  d'argent  à  vendre.  Elle  l'écoutait  dans  les  États 
bimélallistes  qui  l'entouraient,  surtout  en  France  et  en  Belgi- 
que, où,  pendant  les  huit  premiers  mois  de  l'annt^e  1873,  l'Hôtel 
des  monnaies  avait  frappé  pour  73  millions  1/2  de  francs  de 
pièces  de  5  francs. 

Pour  arrêter  celle  invasion  de  métal  blanc  —  alors  surtout 
qo'il  commençait  à  se  déprécier  et  les  grands  stocks  jetés  sur  le 
marché  par  l'Allemagne  auraient  suffi  pour  cela  —  on  sait  que 
l'Union  latine  prohiba  la  frappe  libre.  L'Allemagne  ne  put  alors 
écouler  son  argent  qu'avec  de  grandes  pertes.  Malgré  tout,  les 
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pièces  de  deux  Ihaleps  avaient  loutes  été  raclielées  et  mises  hors 
(le  cours  le  13  novembre  1876.  Mais  il  reslait  les  pièces  de  \  Iha- 
lerquel'on  vendait  peu  à  peu,  suivant  lescirconstances. 

Vorci  du  reste  le  détail  des  opérations  réalisées  de  1873  à  1879. 

Ventes  d'argent  par  le  Gouvernement  allemand 
de  1873  à  mai  1879'. 


Livre*  U'irg^nt  11b.     Proiliilt  en  narlia,  «a  peace. 

1873 105.923  372  9.296.682,77  69  5/16 

1874 703.685.175  61.135.670,29  58  3/1 

1876 214.898.594  18.208.449,08  57  1/4 

1876 1.211.759.204  93.936.482,37  62  3/8 

1877 2.868.095.533  230.424.238,61  54  6/16 

1878 1.622.696.403  126.203-852,08  52  9/10 

'1879 377.744.712  27.934.417,89  50 

Total..  .  7.104,895.993  667.139.992,99 


Voici  la  ([uanlilé  vendue  en  kilogrammes  d'après  les  chiffres 
officiels'. 


AuSOwpt.  1876.... 

348.1 

Jusqu'au  30  sept.  1876 

523,7 

-      30  sept.  1877 

1.680,4 

—      31déc.l878 

811,8 

-      16  mai  1879 

197,3 

1886  4  l'Egypte 

50,0 

Total.  . 

3.610,8 

62 

2,0 

174,14 

94,3 

10,9 

159,18 

302,5 

33,5 

160,08 

146,0 

19,8 

165,54 

35,0 

7,0 

142,28 

9,0 

2.1 

137,96 

673,2        669,8      72,3 


A  la  fin  de  l'année  1880,  il  avait  été  retiré  de  la  circulation 
une  somme  d'argent  de  4.080.486.138  marks.  Sur  cette  somme, 
382.684.841  marks  ont  été  versés  à  la  Monnaie  pour  être  re- 
fondus en  monnaie  de  l'Empire.  Les  696.797.069  marks  res- 
tants ont  été  refondus  en  lingols  et  ont  produit  7.474.644 
livres  d'ai^ent;  sur  cette  quantité  7.102.862  livres  étaient  ven- 
dues à  la  fin  de  mai  4879.  Le  solde  non  vendu  est  de  339.353 
livres  d'argent  fin. 


•  V.  Shaw,  Hûi 
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i06  renB  latarge. 

Oa  a  beaucoup  discuté  sur  la  réforme  de  1873  etsoQioflaeDce 
sur  le  cours  de  l'argent.  Elle  Tut  le  grand  argumeot  des  bimé- 
taltistes.  C'est  la  suspension  de  la  frappe  libre  qui  a  caasé  la 
baisse  de  l'ai^eof.  La  conclusion  était  facile  :  reprenons  la 
frappe  libre  et  l'argent  atteindra  ses  anciens  cours.  Sans  entrer 
dans  celle  discussion,  il  paraît  bien  certain  qu'il  a  du  en  être 
ainsi.  En  suspendant  la  frappe  libre,  TAIIeRiagne  et  plus  tard 
t'L'nioo  latine  ont  fermé  le  principal  débouché  de  l'aident,  ce 
qui  devail  avoir  déjà  'nne  influence  sur  les  cours.  La  réforme 
allemande  devait  avoir  une  plus  grande  influence  encore,  puis- 
qu'elle démonétisait  ses  tbalers  et  vendait  l'aident  qui  en  pro- 
venait. Celait  un  stock  énorme  jeté  sur  le  marché  et  qui  ne 
pouvait  que  précipiter  la  baisse. 

Les  bimétallistes  avaient  raison,  à  notre  avis,  d'attribuer  à  la 
réforme  allemande  la  principale  cause  dans  la  baisse  de  l'argenl. 
Mais  ils  étaient  peut-être  un  peu  optimistes  dans  la  conclusion 
que  la  reprise  de  la  frappe  ferait  rehausser  les  cours.  La  baisse 
du  métal  argent  tient  aussi  à  d'autres  causes  plus  profondes  : 
l'augmentation  de  la  production  et  la  désaffectation  du  public 
pour  ce  genre  de  monnaie. 

Le  19  mai  1879,  M.  de  Bismarck,  pour  des  raisons  que  l'on  n'a 
jamais  pu  démêler,  probablement  en  haine  des  libre-échan- 
gistes, qui  étaient  les  promoteurs  de  la  réforme  monétaire,  et  sous 
la  pression  du  parti  agraire,  M.  de  Bismarck  arrêta  brusquement 
l'efl'et  de  la  réforme  monétaire  et  suspendit  la  démonétisation 
des  tbalers. 

Elle  fut  continuée  seulement  dans  deux  circonstances  tout  à 
fait  particulières.  En  1886,  on  vendit  à  l'Égvpte  100. 000  livres 
d'argent  lin  à  un  prit  variant  de  47  1/2  à  46  pence  par  once  stan- 
dard. Le  total  produisit  une  somme  de  6.898.002,72  marks. 

Le  ministère  Caprivi  St  aussi  une  petite  reforme  en  1891.  Il 
restait,  dans  les  tbalers  en  circulation,  un  certain  nombre  des 
tlialers  autrichiens  qui  avaient  cours  dans  toute  la  Confédération 
en  vertu  du  traité  de  1857  et  qui  étaient  restés  en  circulation 
après  1866.  L'Autriche,  après  vingt-cinq  ans,  aurait  pu  évidem- 
ment refuser  ces  tbalers.  Mais  on  arriva  à  un  arrangement. 
L'Autriche  consentait  à  reprendre  le  tiers  de  ses  Ihalers  au  prix 
nominal  de  1  florin  1/2  d'Autriche,  il  y  avait  environ  78  mil- 
■lions  de  Ihalers  autrichiens  dans   la  circulation.    L'Autriche 
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reprit  26  millions  de  thalers  contre  13  millioDs  de  florins.  Ces 
florins  valaient  22.490. OObmarks.  Or,  les  26  millions  de  thalers 
valaient,  au  cours  de  l'argent  d'alors,  39  pence  3/4  par  once, 
17.700.000  marks.  L'Allemagne  évitait  ainsi  une  perte  de 
4.750.000  marks.  Pour  les  deus  autres  tiers  des  thalers,  elle 
supportait  la  perte  entière. 

Pendant  que  s'accomplissaient  ces  événements,  prenait  nais- 
sance en  Allemagne  un  mouvement  considérable  Tavorable  au 
bimétallisme.  L'Allemagne  avait  refusé  de  prendre  part  à  la 
conTérence  de  1878  ;  sa  réforme  monétaire  était  alors  en  pleine 
voie  d'exécution.  Mais  elle  prit  part  à  celle  de  1881.  C'est  que, 
dans  l'intervalle,  les  idées  avaient  beaucoup  changé.  M.  de  Bis- 
marck ne  savait  que  penser  de  la  question  monétaire.  Tout  le 
monde  sait  qu'il  avouait  n'y  pas  comprendre  grand'chose. 

Quoique  la  question  ne  soit  pas  politique,  les  bimétallistes 
étaient  surtout  les  membres  du  parti  conservateur,  le  parti 
agraire.  Les  libéraux  étaient  au  contraire  favorables  à  la  réforme 
de  1873.  Les  bimétallistes  faisaient  valoir  surtout  les  grands 
frais  que  la  conversion  à  l'étalon  d'or  avait  occasionnés  jusque-là 
et  disaient  que  les  ventes  allemandes  d'argent  étaient  la  cause  de 
la  suspension  de  la  frappe  dans  l'Uniou  latine.  En  France,  c'était 
Wolowski  et  Cernuschi  qui  étaient  les  champions  du  bimétal- 
lisme. Eu  Allemagne,  le  théoricien  en  fut  surtout  Arendt,  dans 
son  livre  sur  le  a  Bimétallisme  conventionnel  »  paru  en  1880. 
Depuis  lors,  la  question,  en  Allemagne,  fut  surtout  considérée 
comme  internationale.  On  voulait  arriver  au  bimétallisme  par 
une  eatenle  universelle.  Wagner,  Schiiflle,  Lexis,  Neuwarth 
furent,  avec  Arendt,  les  premiers  apôtres  du  bimétallisme.  Ils 
avaient  des  adversaires  redoutables  dans  Sœtbeer,  Nasse  et  Ros- 
«her. 

A  la  conférence  de  1881,  l'Allemagne  déclara,  comme  l'An- 
gleterre, qu'elle  ne  pouvait  pas  coosealir  i  changer  son  étalon 
monétaire,  mais  que,  dans  le  cas  d'une  entente  entre  les  prin- 
cipales nations,  elle  consentirait  à  prendre  certaines  mesures 
pour  augmenter  l'emploi  monétaire  de  l'argent. 

La  conférence  n'aboutit  pas,  mais  elle  fut  suivie  d'une  forte 
agitation  bimétalliste.  11  se  fonda  une  Société  pour  le  dévelop- 
pement des  doctrines  bimétallistes.  Cette  société  organisa  de 
nombreuses  conférences,  &t  paraître  beaucoup  de  brochures  et, 
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atM  k-«  bimêbl(î«t««  an^laî*.  or^noi^  db  toanrt  bÎMtallifae 
libre  qui  m  réuDÎt  à  Cologne  m  octobre  IS^tS  et  nta  à  l'oBaHÏ- 
iDÎle  diter^rt  ré«oltitHNi»  biiiieUlli<!|Des.  Ce  «Mpr»  a  été  paie- 
(H'-ol  )>Ulooique:  les  «rai  qoll  a  éaii<  ■'mt  ea  aoe«*e  is- 
floeocc  Mjr  la  pofitî<]iie  de»  deux  naltM»*. 

Eo  Alleoiarne.  l'aeiUtJoa  bim<^tallisle  coalioaa  nais  sans 
graoiJs  faits  aolables.  Ea  1^%i.  IIO  r'>eikes  agrkoli-s  eavoicat 
uDP  pélitioD,  dégooraol  IVUloo  d'or  comœ  casse  de  la  baisse 
de«  (irii.  CVm  Utujoars  rrl^ment  agricole,  le  parti  apraire.  qui 
mène  la  caoïpagor.  MM.  de  KardolTel  Scboriemer-Alst  inlerpel- 
lent  le  tir*u Terne tnvat.  Od  prèsenle  même  as  Reicbstag  des  pro- 
pfHÎlioof  relaliïesau  double  élaloa  :  elles  sont  rejelêes. 

La  ligue  bimélalliqiie  coDlÏDue  ?oa  action.  Elle  eoIrelieQt 
l'a^iialirin  el  reçoit  de:  adhé«ioos  od  peu  dans  toutes  le«  parties 
de  rAilcmasne.  Klle  se  coin[>o«e  surtout  de  membres  du  parle- 
meol,  d'indij<lnel>.  d'agriculteurs,  d'hommes  de  science,  etc... 
Hais  Bi.<iiiiarck  rerii>«  de  |>reodre  l'iniliatire  du  règlement  de  la 
question  monétaire:  toutefois,  il  laisse  entendre  quil  prêterait 
son  concourra  la  Grande- Brtrtagne,  si  celle-ci  prenait  l'initiative. 

L'Allemagne  se  rend  au  congrès  monétaire  de  1S89-  Nous  sa- 
vons déjà  qu'il  n'y  fut  pris  aucune  résolution.  Elle  prend  part 
au't-i  à  la  conférence  de  Bruxelles  de  1893.  Mais  ses  représen- 
lanh  avaient  des  instruvlions.  leur  enjoignant  de  ne  pas  Toter  sur 
des  propositions  ayant  un  caractère  définilif  ou  comportant  des 
rénolulions.  Sa  parlici|>alion  à  la  conférence  avait  donc  pour  but 
beaucoup  plus  de  satisfaire  les  bimélallistes  que  d'aboblir  vrai- 
ment à  une  solution  positive. 

En  1894  et  1K95,  l'agitation  bimétalliste  devient  de  plus  en 
plus  forte,  comme  dans  les  autres  pays  et  surtout  en  France  et 
en  Angleterre.  Le  syndical  allemand  qui  s'était  fondé  en 
1882  et  qui  avait  organisé  le  congrès  de  Cologne  se  transforme 
en  une  ligne  puissante,  l'Union  bimétallique  allemande.  Elle 
nomme  comme  président  M.  de  KardolT.  Elle  publie  une  revue 
mensuelle,  Bimetalliseken  Monatitcfirifl.  Elle  s'appuye  surtout 
sur  des  agriculteurs  ;  car,  comme  auparavant,  le  mouvement 
est  surtout  agraire,  c'est  ciinsi  que  le  conseil  d'agriculture  de 
Berlin  vote,  le  7  mars  1895,  la  motion  suivante  : 

"  Le  gouvernement  du  l'Empire  est  invité  à  user  de  toute  son 
influence  pour  faire  décider  par  la  conférence  internationale 
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monctaire,  qui  doit  se  réunir  prochainement,  le  rétablissement 
du  double  étalon  ».  La  conférence  monétaire  en  question  est 
celle  que  réclamaient  les  Étals-Unis,  pour  laquelle  le  congrès 
américain  avait  déjà  nommé  des  délégués,  mais  qui  ne  se  réunit 
jamais. 

Déjà  la  question  était  entrée  sur  le  terrain  parlementaire.  On 
avait  nommé  une  commission  pour  étudier  la  question  de  l'ar- 
gent. C'est  ainsi  que  le  15  février  1893,  le  comte  de  MirbacK 
demande  au  Reicbstag  que  le  Gouvernement  réunisse  une  con- 
fêreoce  internationale.  Le  chancelier  de  l'Empire,  prince  de 
Hohenlohe,  répond  :  «  Comme  suite  aux  mesures  qui  ont  abouti 
à  la  nominalion  d'une  commission  d'enqtièle  sur  l'argent,  je 
suis  disposé  à  examiner,  avec  les  Gouvernements  confédérés, 
s'il  n'y  aurait  .pas  lieu  d'échanger  des  vues  amicales  avee  les 
États  intéressés  au  relèvement  de  l'argent  pour  prendre  telles 
dispositions  permettant  d'arriver  à  une  solution  ».  Le  lende- 
main, le  Reichstag,  par  une  majorité  des  deux  tiers  composée 
de  la  droite  et  du  centre  en  entier  et  de  la  moitié  des  nationaux, 
libéraux,  vote  une  motion  «  tendant  à  prier  les  gouvernementtj 
confédérés  d'adresser  le  plus  promptement  possible  des  invita- 
tions à  une  conférence  monétaire  en  vue  du  règlement  inter- 
Datiooal  de  la  question  ».  . 

~  Si  le  mouvement  bimétalliste  s'étendait  à  l'Allemagne  tout 
entière,  il  était  surtout  considérable  en  Prusse.  Le  16  mai  la 
Chambre  des  seigneurs  de  Prusse  émettait  un  vœu,  en  faveur 
du  règlement  international  de  la  question  monétaire  dans  le 
sens  du  bimétallisme.  Le  20,  le  Landtag  votait  une  motion 
analogue. 

L'année  suivante,  pour  répondre  à  la  manifestation  d'opinion 
de  tous  les  autres  parlements  européens,  le  Reichstag  et.  la 
Chambre  des  députés  votèrent  la  motion  suivante  : 

<<  Plaise  au  Reichstag  età  la  Chambredesdéputés  de  déclarer  : 

i(  Que  la  divergence  du  rapport  de  valeur  des  deux  métaux 
précieux,  depuis  l'abrogation  du  double  étalon  français,  s'est 
manifestée  comme  étant  nuisible  aux  intérêts  allemands; 

«  Que  le  Reichstag  invite  le  Gouvernement  royal  et  les  gou- 
'  vernemenls  confédérés  à  faire  tout  ce  qui  est  en   leur  pouvoir 
pour  établir  et  assurer,  au  moyen  d'une  entente  internationale, 
un  rapport  de  valeur  fixe  entre  l'argent  et  l'or  ». 
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Le  13  juia,  daas  uae  discussion  au  Landiag  prussiea,  le 
mîaisire  des  Finances,  M.  Miquel,  déclara  formellement  que  si 
un  pays  compéleat,  l'Angleterre  surtout,  prenait  l'initiative 
d'un  règlement  interaalioQal  de  la  question  de  l'étalon  moné- 
taire, la  Prusse  répondrait  à  son  appel  et  participerait  à  la  dis- 
cussion internationale.  On  connaît  déjà  l'échec  des  tentalives- 
bimétal listes;  l'entealc  internationale  ne  put  être  réalisée. 
L'Allemagne  restait  toujours  avec  ses  thalers  sous  le  régime  de 
l'étalon  boiteux.  Il  y  avait  encore  dans  la  circulalion  ou  dans 
les  caves  des  banques  un  stock  de  tbalers,  évalué  à  359.000.000 
de  marks.  La  réforme  fut  réalisée  par  la  loi  du  13  juin  1900- 

D'après  l'art.  4  de  la  loi  monétaire  de  1873,  les  monnaies  di- 
visionnaires d'argent  (pièces  de  5,  2  et  1  marks,  pièces  de  SO  el 
de  20  pfennigs  argent)  ne  devaient  pas  dépasser  10  marks  par 
habitant.  Les  thalers  n'étaient  pas  compris  dans  les  monnaies 
divisionnaires  :  ils  avaient  force  libératoire  absolue,  tandis  que 
les  monnaies  divisionnaires  ne  devaient  êlre  acceptées  obligatoi- 
rement que  jusqu'à  concurrence  de  20  marks.  Dans  la  réalité, 
les  thalers  faisaient  fonctions  de  monnaie  divisionnaire.  Une 
grande  partie  formait  l'encaisse  de  la  Reichsbank  (178  millions 
de  marks  en  août  1899)  et  des  autres  banques  privées  (12  mil- 
lions 1/2).  La  loi  du  13  juin  1900  transforma  les  thalers  en 
monnaie  divisionnaire  :  une  fois  la  réforme  réalisée,  l'étalon  d'or 
serait  parfait  en  Allemagne. 

La  réforme  de  1900  peut  se  résumer  en  quelques  points. 

Les  pièces  de  5  marks  en  or  devaient  être  retirées  de  la  circu- 
lation. Le  public  ne  les  avait  jamais  admises.  En  1879,  Bismarck 
en  avait  fait  frapper  27.909. 92.ï  marks.  Dçs  1881,  la  Reichsbank 
avait  l'ordre  de  ne  plus  remettre  en  circulation  celles  qui  lui 
venaient.  Le  slock  en  augmenta  continuellement  dans  les  caves 
de  la  Banque.  Il  était  ; 

au  31  décembre  1880,  de     3.H0.000  marks 

—  1883,  —  13.000.000  — 
~          1887,  —  20.000.000  — 

—  1898,  —  23.400.000  — 

Dès  1898,  le  Conseil  fédéral  avait  ordonné  ta  refonte  de 
22  millions  de  marks  en  pièces  de  dix  marks  (couronnes).  Les 
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pièces  de  5  marks  ea  or,  d'après  la  loi  de  1900,  n'ont  plus  eu 
cours  légal  à  parlir  du  1"  octobre  1900.  Touterois,  elles  oat  élé 
reçues  daoâ  les  caisses  publiques  jusqu'au  30  septembre  1901, 
date  à  partir  de  laquelle  elles  n'avaient  plus  que  leur  râleur 
en  or. 

On  démonétisait  encore  les  pièces  de  20  pfennigs  en  argent  : 
le  public  ne  s'y  habituait  pas  non  plus  :  elles  sont  trop  légères 
et  trop  petites.  De  plus  elles  s'usent  très  vite.  On  a  constaté  en 
1898  qu'elles  avaient  perdu  près  de  i  0/0  de  leur  métal.  On  en 
avait  frappé  35.717.929  marks.  Elles  avaient  été  refondues  à 
diverses  reprises,  en  vertu  de  décisions  du  Conseil  fédéral.  En 
1900,  il  eo  avait  élé  retiré  28  millions  de  marks  :  il  restait  donc 
seulement  alors  7.700.000  marks  à  démonétiser. 

l^s  pièces  de  20  pfennigs  en  nickel  étaient  aussi  démonéti- 
sées et  devaient  être  retirées  de  la  circulation  le  1*'  janvier  1903, 

Mais  la  plus  grande  réforme  de  la  loi  du  13  juin  1900  consiste 
dans  la  transformation  des  thalers  eo  monnaies  divisionnaires. 
On  auj^mente  les  monnaies  divisionnaires  qui  sont  très  deman- 
dées. On  demande  en  particulier  des  pièces  de  5  marks  dans 
les  disiricis  industriels  du  Rliin,  de  Westpbalie  et  de  Saxe  pour 
le  paiement  des  salaires 

D'après  la  loi  de  1900,  il  sera  frappé  15  marks  de  monnaie 
d'argent  par  habilant,  par  conséquent,  pour  la  population  actuelle 
de  l'empire,  qui  est  de  56  millions,  840  millions  de  marks.  A  fin 
mars  1899,  528,8  millions  de  marks  de  monnaie  d'ai^ent  avaient 
élé  frappés  et  aujourd'hui  cette  somme  pourrait  bien  s'élever  à 
S40  millions  de  marks.  11  resterait  donc  300  millions  de  marks 
à  frapper.  La  circulation  actuelle  des  écus  (inclus  le  montant  de 
la  Banque  de  l'Empire)  est  évaluée  à  360  millions  de  marks, 
avec  lesquels  on  peut  frapper  400  millions  de  marks  de  mon- 
naie d'argent  d'un  litre  inTérieur  de  10  0/0.  Il  resterait  donc 
disponible  100  millions  de  marks  d'écus. 

La  population  de  l'Allemagne  augmente  annuellement  de 
800.000  Âmes,  pour  lesquelles  il  faut  frapper  15  marks  par  tète, 
soit  12  millions  de  marks  de  monnaie  d'argent.  Ces  besoins  peu- 
vent encore  être  couverts  pendant  huit  ans  avec  l'argent  des 
écus.  Ensuite  les  écus  devront  avoir  disparu  de  la  circulation, 
mais  il  est  évident  que  cette  disparition  se  fera  plus  vite,  car  la 
Banque  de  l'empire,  obligée  de  frapper  au  delà  de  son  montant 
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acluel  d'éciig,  ne  remettra  pas  cq  circulalioo  les  éciis  qui  ren- 
treront dans  ses  caiEse<>. 

Ainsi  tes  thalers  disparatlronl  bien  vite  de  la  circulation  et 
l'on  peut  dire  en  définitive  que  l'Allennagne  a  aujourd'hui  un 
régime  monomélallisle  or  parfait. 

Comme  on  le  voit,  la  réforme  de  1900  en  Allcmagae  a  eu 
une  portée  et  un  but  pratiques;  elle  ne  s'est  pas  préoccupée  de 
vues  théoriques  préconçues.  On  a  tenu  du  reste  à  réserver  les 
principes.  Des  bimélallistes  sont  intervenus  dans  les  débats  et 
ont  critiqué  la  réforme;  mais  il  n'y  a  pas  eu  d'opposition  irré- 
ductible, ai  même,  peul-oo  dire,  d'opposition  très  sérieuse. 

Pour  bien  montrer  qu'il  s'agissait  uniquement  d'une  réforme 
technique,  le  Reichstag,  sur  la  proposition  d'un  député  bimé- 
lalliste,  M.  Hérold,  a  voté  la  résolution  suivante  : 

1»  Le  Beichstag,  par  sa  nouvelle  loi  monétaire,  n'entend  ap- 
porter aucun  obstacle  à  une  prochaine  convention  niooétaire 
iiilernalionate  qui  réglera  toutes  les  questions  en  discussion  ». 

Il  disait,  h  l'appui  de  sa  proposition  :  i<  Messieurs,  en  Totaot  la 
loi  monétaire,  nous  nous  résignons  à  des  nécessités  immédiates, 
mais  nous  n'entendons  pas  apporter  un  obstacle  au  règlement 
international  de  la  question  monétaire  ». 

C'est  pour  le  même  motif  aussi  que  le  Reichstag  n'a  pas 
voulu  employer  les  béoélices  de  l'opération  en  achat  d'or.  Le 
tiouvcrnement  l'avait  proposé.  Lo  bénéfice,  nous  l'avons  vu,  est 
de  10  0/0  pour  les  monnaies  divisionnaires.  10  0/0  sur  300  mil- 
lions de  marks,  cela  aurait  fait  30  millions  de  marks.  Avec  cette 
somme,  on  eût  pu  acheter  33  millions  de  marks  de  thalers  et 
couvrir  la  perte  qui  t'n  résultait.  Pour  55  millions  de  marks 
d'argent  de  thalers,  on  obtiendrait  25  millions  d'or.  En  y  ajou- 
tant les  30  millions  de  marks,  bénéfice  de  la  frappe,  on  aurait 
pu  acquérir  55  millions  de  marks  d'or. 

Le  Reichstag  rejeta  la  proposition.  Indépendamment  de  tout 
principe  mononiélalliste  ou  bimétallisle,  on  a  voulu  simplement 
améliorer  la  circulation  métallique  et  augmenter  le  nombre  des 
monnaies  divisionnaires. 
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Les  campaaues  blmfitalllsles  dans  lee  prlDclpnux  ËUls  de  l'Europe. 


Les  autres  pays  de  l'Europe,  où  s'esl  maniTeslé  le  mouvement 
bimétallisle,  n'ont  pas  eu,  comme  l'Allemagne,  une  réforme 
monétaire,  au  sujet  de  laquelle  s'est  Taite  l'agitation.  L'Angleterre 
était  monomélallistè  or  et  sa  politique  n'a  été  eo  rien  modifiée. 
La  France,  comme  tous  les  Étals  de  l'Union  laline,  avait  sus- 
pendu ta  frappe  libre  dès  1876  et  depuis  lors,  aucun  chauge- 
ment  n'est  intervenu  dans  sa  situation.  lien  est  de  même  en  Bel- 
gique. La  Russie  et  l'Autriche  n'ont  réalisé  leur  réforme 
monétaire,  qu'après  l'apaisement  de  l'agitation  bimétallique. 
Nous  n'avons  donc  ici  qu'à  signaler  les  tentatives  qui  ont  eu  lieu 
dans  ces  pays  en  vue  d'une  restauration  du  bimétallisme. 

La  France  a  eu  un  rôle  tout  particulier  dans  l'histoire  moné- 
taire de  l'Europe  au  xix'  siècle,  à  cause  de  son  abondante  circu- 
lation métallique  et  de  son  régime  monétaire  ;  il  importe  de  dire 
pourquoi. 

Section  I.  —  Le  bimétallisme  en  France. 

Au  début  du  nnC  siècle,  soit  par  suite  des  butins  rapportés  par 
Napoléon  l",  soit  pour  toute  autre  cause,  les  espèces  monnayées 
abondaient  en  France.  De  1796  à  t820,  on  frappa,  en  France, 
pour2.000  millions  de  francs  et  pendant  le  même  temps,  500  mil- 
lions furent  frappés  en  Angleterre  pour  la  France.  Ces  frappes 
considérables  donnèrent  à  la  France  la  suprématie  monétaire, 
grâce  à  laquelle,  Jusqu'en  1870,  le  rapport  de  valeur  entre  l'or 
et  l'argent  15  1/2  à  1  a  été  sans  grands  inconvénients. 

Beaucoup  d'Étals,  qui  perdirent  ainsi  leurs  métaux  précieux, 
durent  recourir  au  papier-monnaie,  dont  la  France  fut  préservée. 
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Mais,  en  revanche,  elle  a  élé  privée  des  chèques,  des  clearing- 
hoases,  et  autres  instruments  qui  économisent  l'emploi  de  la 
monnaie.  Ces  institutions  n'ont  élé  connues  chez  elle  qu'assez 
lard  et  ne  s'y  sont  jamais  beaucoup  développées.  Celle  situation 
«  livra  les  finances  de  la  France,  plus  complètement  que  celles 
d'aucun  autre  Étal  de  l'Europe,  aux  mains  sans  pitié  des  fon- 
deurs de  lingots  ». 

C'est  grâce  au  régime  monétaire  français  que  les  divers  pajs 
étrangers  pouvaient  maintenir  leurs  changes,  même  quand 
ils  usaient  de  monnaies  différentes.  L'Angleterre  était  i  l'éta- 
lon d'or  depuis  1816.  L'Inde  était  à  l'étalon  d'argent.  Malgré 
cette  situation,  les  relations  commerciales  entre  les  deux  pays 
étaient  faciles.  Il  importait  peu  au  commerçant  anglais  d'être 
payé  en  or  ou  en  argent,  puisqu*en  France  il  pouvait  obtenir, 
suivant  le  rapport  i  &  15  1/2,  le  métal  qu'il  préférait.  Le  bimé- 
tallisme français  n'a  donc  pas,  comme  on  le  dit  souvent,  main- 
tenu le  rapport  1  à  1^  1/2  comme  rapport  réel  entre  les  deux 
métaux.  Ce  rapport  est  fixé  par  le  commerce  et  dans  la  réalité 
il  n'a  presque  jamais  été,  dans  le  cours  du  xix°  siècle,  exacte- 
ment I  à  iS  1/2.  Mais  le  rapport  français  a  corrigé  ce  que  le 
changement  commercial  de  valeur  entre  les  deux  métaux  pou- 
vait faire  nattrc  de  difficultés. 

On  connaît  les  inconvénients  qu'avait  eu  celte  situation  pour 
la  France  et  les  moyens  qu'on  avait  dû  prendre  pour  y  remé- 
dier. L'Union  latine  a  souvent  été  étudiée.  La  frappe  de  l'ar- 
gent fut  suspendue  en  1876  et  la  France  adopta,  pour  .employer 
une  expression  consacrée,  un  bimétallisme  boiteux. 

Dès  la  suspension  de  la  frappe  de  l'argent,  des  oppositions  se 
manifestèrent,  .'i  intervalles  assez  rapprochés.  11  y  avait  eo  France, 
dès  celle  époque,  un  parti  bimctalliste  assez  fort.  Cernuschi  en 
fut  un  des  premiers  apôtres;  le  directeur  de  la  Banque  de  France 
y  représentait  un  des  clémtMits  principaux.  M.  Magnin,  direc- 
teur de  la  Banque  de  France,  présidait  la  conférence  de  1881. 
Depuis,  la  France  prit  part  à  toutes  les  tentatives  de  réhabili- 
tation de  l'argent. 

En  188i,  M.  de  Souln-jran  demanda  la  reprise  de  la  frappe  et, 
en  février  1886,  il  soutenait  à  la  Chambre  une  proposition  invi- 
tant le  Gonvernemont  à  poursuivre  les  nt'ijociations  diplomati- 
ques qui  dcvjiienl  suivre  la  conférence  de  1881. 
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A  partir  de  cette  époque,  toute  ta  campagne  Iiiniélallisle  en 
France,  au  moias  jusqu'en  1895,  a  comme  centre,  la  Société  des 
agriculteurs  de  France.  Dès  1887,  elle  émet  le  vœu  :  «  que  le 
GouTcrnement  use  de  toute  son  influence  près  des  diverses  Puis- 
sances étrangères,  pour  que  les  étalons  d'or  et  d'argent  soient 
conjointement  adoptés  par  elles  et  qu'un  rapport  fixe  entre  les 
deux  métaux  soit  universellement  établi,  dans  un  bref  délai  ». 
Dans  les  années  suivantes,  le  vœu  est  renouvelé  presque  à  cha- 
que assemblée  générale.  En  )890,  on  demande  la  réunion  d'une 
conférence  internationale  ajanl  pour  objet,  comme  celle  de  1878 
et  de  1881,  l'établissement  d'un  régime  monétaire  reposant  sur 
un  rapport  constant  entre  l'or  et  l'argent. 

Malgré  tout,  l'opinion  publique  reste  indifférente.  C'est 
qu'en  France,  dans  les  transactions  intérieures,  on  n'a  pas  à  se 
préoccuper  du  change;  la  valeur  de  la  monnaie  est  fiie  :  peu 
importe  que  le  paiement  soit  fait  en  or,  en  argent  ou  en  billets. 
Dans  d'autres  pays,  en  Angleterre  par  exemple,  et  surtout  en 
.\mérique  du  Nord,  ces  questions  sont  connues  de  tous.  Le  rappro- 
chement, le  contact  journalier  de  deux  pays,  comme  les  États- 
Unis  et  le  Mexique,  qui  ont  des  systèmes  monétaires  différents, 
obligent  les  habitants  à  se  familiariser  aux  questions  de  change. 

En  1890,  la  campagne  devient  plus  active  :  car  on  va  bientôt 
arrivera  l'expiration  de  l'Union  latine  et  des  traités  de  commerce  ; 
il  est  donc  possible  d'obtenir  un  changement  dans  le  régiqie  éco- 
nomique. La  Société  des  agriculteurs  de  France  met  au  concours 
un  «  mémoire  sur  la  question  monétaire  dans  ses  rapports  avec 
les  inléréis  de  l'agriculture  ». 

Mais  on  parle  d'une  nouvelle  conférence  internationale  sur 
l'initiative  des  États-Unis,  La  Société  des  agriculteurs  de  France 
agit  auprès  du  Gouvernement  qui  accepte  l'invitation,  mais  ne 
veut  prendre  aucun  engagement  sur  les  instructions  à  donner 
à  ses  représentants  (voir  interpellations  de  Soubeyran  et  Bour- 
geois discutées  le  31  mai  1892). 

Pour  étudier  la  question  monétaire  qui  n'était  pas  encore  élu- 
cidée pour  le  plus  grand  nombre,  la  Société  des  agriculteurs  de 
France  nomme  une  commission  monétaire  qui  commence  ses 
travaux  le  24  mai  1892.  Elle  envoje  des  invitations  aux  diverses 
sociétés  agricoles  étrangères  pour  l'organisation  d'une  action 
commune.  L'assemblée  générale  de  1893  décide  mèinf  de  se  mel- 
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tre  en  relalion  avec  toutes  les  associations  françaises  et  élraogè- 
res,  afin  de  provoquer  uQ  grand  mouvement  d'opinion  destiné  à 
éclairer  la  conférence  internationale  de  Bruxelles,  dont  on 
connait  l'échec;  malgré  cet  insuccès,  la  Société  émet,  dès  l'an- 
née suivante,  un  vœu  demandant  d'agir  quand  même.  En  1894, 
«Ile  demande  de  nouveau  la  réunion  d'une  conférence  interna- 
tionale; l'accord  de  trois  au  moins  des  puissances  intéressées 
serait  suffisant,  dit-elle,  pour'obtenir  un  résultat. 

Le  30  janvier  1894,  la  Société  émet  le  vœu  «  qu'une  ligue 
monétaire  soit  fondée  sous  le  patronage  de  la  Société  des  agricul- 
teurs de  France  ».  Cette  initiative  fut  appuyée  par  l'Association 
de  l'Industrie  et  de  l'Agriculture  françaises,  et  par  la  .Société 
nationale  d'encouragement  à  l'agriculture.  Sous  le  patronage  de 
ces  trois  associations,  fui  fondée  la  Ligue  nationale  bimétalli- 
que, qui  inaugura  ses  travaux  le  23  mars  189S.  Elle  créa  un 
Bulletin  officiel  de  la  ligue  nationale  bimétallique,  paraissant 
le  15  de  chaque  mois.  Le  premier  numéro  parut  le  IS  avril 
189S. 

Pendant  que  se  fondait  celle  ligue,  l'agitation  bimétaltique 
continuait  partout.  De  très  nombreuses  conférences  étaient  fai- 
tes dans  les  principales  villes,  pour  éduquer  l'opinion  publique, 
qui,  malgré  tout,  ne  comprenait  rien  à  la  question.  Quelques 
conseil!!  généraui,  quelques  syndicats,  quelques  comices  agrico- 
les éniirent  des  vœux  on  ce  sens.  Des  pétitions  furent  déposées  h 
Ja  Chambre. 

'  La  Chambre  de  commerce  de  Marseille  se  déclara,  le  12  mars 
1895,  partisan  du  bimétallisme  international.  Le  congrès  natio- 
nal des  unions  et  syndicats  agricoles  de  France,  siégeant  à  Angers, 
émit  un  vœu  dans  le  même  sens  (20-22  mai  1895). 

Le  10  décembre  1895,  les  ligues  bimétalliques  française,  an- 
glaise et  allemande  se  réunirent  en  congrès  à  Paris.  On  y  nomma 
une  commission  pour  étudier  les  divers  points  à  résoudre. 

Le  ministère  Méline  était  tout  acquis  à  la  cause  bimétallique. 
Il  fil  tous  ses  efforts  pour  aboutir.  Sur  l'initiative  de  la  ligue  bi- 
mélallisle  française  dont  M.  Méline  était  président,  et  pour  ré- 
pondre à  la  manifestation  bimétallique,  faite  par  presque  tous  les 
parlements  européens,  la  Chambre  des  députés  avait  voté,  te 
11  mars  1896,  une  résolution  ainsi  formulée  :  »  La  Chambre  des 
députés,  considérant  que  l'établissement  du  bimétallisme  inter- 
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natioDal  serait  un  t^rrand  bienfait  pour  les  intérêts  agricoles, 
industriels  et  commerciaux  du  pays,  invite  le  Gouvernement  à 
prendre  les  mesures  nécessaires  pour  établir  et  assurer,  par  une 
entente  internationale,  un  rapport  fixe  cotre  l'or  et  l'argent  <>. 

La  Société  des  Agriculteurs  de  France  continua  encore  penditnt 
plusieurs  années  à  s'occuper  du  bimétallisme;  il  ea  fut  longue- 
ment question  dans  les  assemblées  générales  de  1895,  1896  et 
1897.  Pour  remédier  A  la  hausse  du  change,  elle  proposa  même 
d'émettre,  sur  les  droits  de  douane,  des  surtaxes  dilférenlielti-s, 
suivant  l'écart  du  change.  De  nombreuses  associations  agricoles 
émettaient  des  vœui  en  ce  sens. 

Mnis  depuis  1896,  on  ne  peut  citer  aucun  fait  important  en 
France,  au  sujet  du  bimétallisme.  La  ligue  continue  d'existur; 
elle  lient  régulièrement  ses  séances.  Mais  son  r6le  devient  moins 
actif.  "  Elle  observe  et  attend  »,  selon  le  mot  de  M.  Fougeirol. 
Elle  disserte  sur  le  mouvement  monétaire  à  l'étranger,  mais,  est 
persuadée  que  loute  tentative,  qui  ne  serait  pas  internationale, 
ne  pourrait  pas  aboutir. 

La  Société  d'économie  politique  nationale,  dont  la  politique 
monétaire  était  aussi  ncltemeol  bimétalliste,  essaye  inutilement 
de  remettre  la  question  en  discussion  :  la  cause  semble  décidé- 
ment perdue. 

La  même  année,  le  mouvement  bimétalliste  diminue  sensi- 
blement. Il  a  subi  un  échec  sérieux,  lors  de  la  nouvelle  confé- 
rence de  Londres  (mission  Wolcoll),  La  Société  des  agriculteurs 
de  France  elle-même  recommande  la  prudence.  Voici  comment 
s'exprime  le  rapport  général  de  l'année  1898  à  ce  sujet:  "  La 
douzième  section  (section  des  relations  internationales  et  colo- 
niales) ne  s'est  pas  dissimulé  la  gravité  de  cet  incident  et  en  a 
pesé  toutes  tes  suites;  elle  n'hésite  pas  à  croire  qu'il , y  a  lieu 
d'apporter  présentement  dans  la  poursuite  du  but  beaucoup  de 
prudence  et  de  ménagements;  mais  elle  ne  désespère  pas  de 
l'avenir  ». 

Depuis  lors,  aucune  tentative  sérieuse  n'est  à  signaler.  La 
Société  des  agriculteurs  de  France  ne  s'en  occupe  plus.  La  Ligue 
bimétalliste  subsiste  encore  pendant  quelques  années  et  publie 
son  bulletin,  qui  constate  simplement  les  divers  faits  monétaires. 
Dès  1900,  M.  Théry  demande  la  cessation  du  bulletin.  Il  con- 
tinue à  paraître  néanmoins  jcisfiu'au  commencement  de  1903. 

C,-S.    —    HeNB    l,AFlli.lB,  « 


DigitizedbyGoOgIC 


BKNft   LAFARCK. 


Section  II.  —  lie  bimétallisme  en  Angleterre. 

La  situation  particulière  de  l'Angleterre  ta  prédestinait  à  l'éta- 
lon d'or.  Elle  n'est  pas  une  nation  productive,  ne  possède  pas 
de  mines  de  métaux  précieux  et  n'a  pas  d'argent  dans  sa  circu- 
lation. U'aulrc  |)urt,  elle  est,  au  pceinier  chef,  une  nalion  com- 
merçanle  et  elle  se  trouve  surloul  créancière.  Klle  passa  à  l'éta- 
lon d'or  en  1816,  se  trouva  très  bien  de  ce  régime  et  oc  paru! 
jamais  avoir  l'intention  de  l'abandonner..  D'autre  part,  sa  situa- 
tion primordiale  sur  le  marché  financier  rendait  son  adhésion 
indispensable. 

Aussi  se  Torma-l-il  d'assez  bonne  heure,  un  mouvement  en 
faveur  du  bimétallisme.  D'abord  restreint,  ce  mouvement  devint 
très  puissent  en  1893. 

On  avait  formé  une  Association  internationale  de  rélaloo  mo- 
nétaire dans  ce  but.  En  1886,  cette  association  se  fusionna  avec 
une  organisation  créée  dans  le  Lancashire  par  les  gens  de  Man- 
chester pour  entretenir  l'agilation  sur  la  queslion  de  l'argent 
et  du  change  indien,  et  devint  la  Ligue  de.  tor  et  de  L'argent.  On 
peut  être  étonné  de  voir  Manchester,  qui  est  surtout  un  centre 
industriel  et  commercial,  se  mettre  à  la  tète  du  mouvement  bi- 
métallisle  en  Angleterre,  c'est  parce  que  le  district  de  Manches- 
ler  est  surtout  en  rapport  avec  les  pajs  à  étalon  d'argent.  Or, 
c'est  16  le  fond  de  toutes  les  convictions  bimétalliques  anglaises, 
le  change  avec  l'Inde,  les  rapports  commerciaux  avec  l'Inde. 

On  connaît  les  résultais  de  la  grande  commission  monétaire 
anglaise.  Après  plusieurs  années  de  travaux,  la  commission, 
composée  de  douze  membres,  se  trouva  divisée  en  deux  paris 
égales.  Six  membres  déclarèrent  «  qu'ils  ne  sauraient  engager 
actuellement  leur  pays  à  négocier  avec  d'autres  Étais  un  traité 
qui  entraînerait  l'adoption  du  bimétallisme  »,  Ils  demandaient 
d'abolir  les  droits  sur  l'argenl  manufacturé  et  quatre  d'entre  eux 
proposaient  d'émettre  des  billets  de  banque  de  une  livre  sterling 
et  de  JO  shellings  pour  remédier  à  la  rareté  de  l'or.  Six  autres 
étaient  d'avis  d'  »  opter  pour  le  bimétallisme  international  sur  la 
base  du  statu  quo  ante  1873  ».  Ils  voudraient  «  réunir  les  puis- 
sauces  de  l'Union  latine,  ainsi  que  les  États-Unis  et  l'Allemagne, 
dans  un  congrès  où  l'Inde  et  les  autres  colonies  anglaises  pour- 
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raient  êlre  représentées.  Le  rapport  final  de  la  commission  a 
paru  en  octobre  18^8. 

En  1889,  l'Anglclerre  prit  part  au  congrès  de  Paris,  mais  en 
spectatrice,  beaucoup  plus  qu'on  actrice.  »  Prenons-y  pari, 
avait  dit  lord  Satisbury  à  la  Chambre  des  communes  le  5  juin 

1889,  prenons-y  part  avec  le  monde  entier  et  efforçons-nous  de 
tirer  de  l'expérience  générale  des  leçons  qui  nous  conduiront  à 
un  résultat  sûr  et  prospère  ». 

Les  débals  à  la  Cliambre  des  communes  se  multiplient  dès 

1890,  mais  leur  résultat  est  toujours  négatif  (V.  H  mars  1890, 
avril  1890).  Cepeadanl  il  y  a  dans  le  ministère  un  biméialliste 
convaincu,  M.  Balfour,  «  secrétaire  principal  pour  l'Irlande  ». 

En  1892,  comme  partout,  la  question  prend  une  acuité  parti- 
culière. La  Chambre  de  commerce  de  Manchester  émet  un  vceu 
bimétallisle.  La  ligue  agit  vigoureusement.  Elle  fait  de  grands 
progrès,  mais  sa  tactique  s'est  un  peu  modifiée.  A  l'origine, 
elle  demandait  la  reprise  de  la  Trappe  libre  de  l'argent  avec  sub- 
stitution du  rapport  1  à  20  au  rapport  1  à  15  1/2.  Maintenant  elle 
insiste  plutôt  sur  la  reprise  de  la  frappe  libre  par  les  États  de 
l'Union  latine  à  l'ancien  rapport  1  à  13  1/2,  la  Grande-Breta- 
gne s'engageant  simplement  à  ce  que  la  Banque  d'Angleterre 
admette  dans  sOo  encaisse  une  certaine  proportion  d'argent, 
1/i  au  1/5,  par  exemple,  ce  qui  représenterait  ft  cette  époque 
(1892}  250  ou  300  millions  de  francs  environ. 

Celle  lactique  s'explique  fort  bien.  L'Angleterre,  par  ses 
relations  commerciales,  avec  l'Iode,  aurait  évidemment  avan- 
tage à  ce  que  l'Union  latine  reprit  la  frappe  de  l'argent  isolément. 
Elle  profiterait  ainsi  de  l'ancienne  organisation,  antérieure  à 
18'ï6,  sans  rien  risquer  elle-même. 

Pendant  ce  revirement,  les  États-Unis  convoquaient  les  prin- 
cipaux États  à  la  conférence  de  Bruxelles.  L'Angleterre  y  pre- 
nait part,  mais  sans  vouloir  céder  en  rien  sur  la  question  de 
principe.  D'autant  plus  que  la  situation  actuelle  Lui  était  très 
favorable,  sauf  en  ce  qui  concerne  ses  rapports  avec  l'Inde. 

Or,  dans  l'Inde  elle-iuême,  se  faisait  une  grande  agitation 
monétaire;  cette  colonie  s'apprêtait  à  passer  au  monomélallisme 
or.  It  s'y  était  pourtant  fondé  à  Simia,  en  juiu  1892,  une  Asso- 
ciation monétaire  indienne  (l'indian  Gurrency  association]  pour 
la  défense  du  bimétallisme. 
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A  la  Go  de  celle  même  année  1892,  le  GoaTememeat  anglais 
nommait  une  commission  pour  examiner  la  silualion  moDétaire 
de  l'Inde.  Celle  commission  avail  déjà  son  siège  Taîl,  quand  se 
réunit  la  conférence  de  Bruxelles,  mais,  par  courtoisie  interna- 
tionale, elle  s'ajourna  pendant  la  durée  de  la  conrérence.  Du 
Ksie,  disait  le  représentant  du  GnuTememeDi  des  Indes  à  la  con- 
rérence  de  Bruxelles,  «  tant  qu*il  pourra  y  avoir  l'espérance  de 
Toir  aboutir  une  enleote  ioteruatioDale,  le  GouTernement  indien 
hésitera  à  modifier  le  système  en  ligueur  ".  Mais  la  conférence 
échouai!  et  le  26  juin,  on  annonçait  à  la  Chambre  des  communes 
la  suspension  de  la  frappe  libre  dans  Tlnde. 

Nalun-llemeot  la  Bimeltallic  League  protesta  contre  la  mesure 
d\>slraci!<me  du  métal  blanc  prise  par  le  Gouvernement  indien; 
M.  Balfuur  fit  uième  une  conférence  bimétallisfe  mais,  malgré 
tout,  les  bimélullisti-s  se  heurtaient  en  Angleterre  à  beaucoup 
d'îaflui-nci's  hostiles  :  l'opposilion  de  la  presse,  un  siècle  de 
monométallisme  or.  l'opposition  d'bommes  puissants  el  in- 
fluents. D'autre  pari,  la  baisse  des  changes  orientaux  a  été  néfaste 
à  beaucoup  d'industries.  C'est  elle  qui  a  permis  aux  Slaleurs 
de  Bomba)  débattre  ceux  du  Lancasbîre  sur  les  grands  marchés 
do  l'Exlrèine-Orient.  C'est  grâce  à  elle  que  les  manufactures  de 
Dundee  ont  été  transférées  à  Calcutta.  Mais  l'Inde  souffrait 
beaucoup  de  la  baisse  du  change  et  on  a  calculé  que  chaque 
nmiTelte  bai>se  d'un  penn;  dans  la  \aleur  de  la  roupie  repré- 
sentait une  aggravation  de  dé|icnses  de  5  millions  de  roupies 
pour  le  Gouveriiemenl  indien. 

L'agitation  s'étendit  aussi  à  l'Australie,  qui  a  elle  aussi  une  très 
grosse  dette  ^i^-à-^is  de  l'ADgleterre.  La  colonie  australienne 
de  Victoria  créa  mu;  ligue  bimétallique,  à  l'exemple  de  la  mé- 
tropole. 

La  Bimellullic  Li'ague  de  l'.^nglelerre  agit  toujours;  elle  pro- 
voqua môniii  un  contrés  bimctalliste  à  .Mansion-hnuse.  en  1894- 
L'annéc  suivante,  elle  s'occupa  des  élections  générales  qui 
allaient  avoir  lieu.  On  demanda  des  engagements  à  Ions  les  can- 
didats au  sujet  de  la  question  monétaire.  On  envoya  au  chance- 
lier de  t'Écln<|uier  un  mémoire  sur  la  question,  signé  de  ban- 
quiers, commerçants,  agriculteurs,  syndicats... 

Les  élections  semblèrent  favorables  au  bimétallisme,  quoi- 
qu'il soit  assL'z  difficile  de  classer  les  élus:  il  y  en  avait  dans  tous 
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li-s  partis.  Ces  élections  étaient  surtout  un  succès  poui'  les  uuio- 
nistes. 

Les  bimétal listes  saluèrent  le  nouveau  ministère  Salisbury, 
comme  une  grande  victoire.  Le  ministère  comptait  en  effet  sept 
membres  de  la  Bimettallic  League  et  en  particulier  M.  Batfoup. 
On  comptait  sur  lui  pour  provoquer  une  nouvelle  conTérence 
iaternationale,  mais  il  répondit  k  une  quesLîon  posée  à  ce  sujet 
k  la  Chambre  des  communes  :  «  Je  suis  quant  à  moi  et  j'ai  tou- 
jours été  partisan  des  ententes  internationales,  mais  je  n'ai  pas 
le  droit  d'engager  mes  collègues  sur  cette  question,  je  n'ai  pas 
non  plus  de  raison  de  penser  qu'une  conférence  internationale 
aurait  celle  entente  pour  issue.  Une  deuxième  conTérence  sans 
résultat  serait  un  échec  sérieux  ». 

Les  bimétallistes  étaient  alors  nombreux  on  Angleterre.  Les 
monométallistes  crurent  devoir  s'organiser  et  ils  fondèrent 
une  Association  pour  la  défense  de  l'or  (The  Association  of  the 
défense  of  the  gold  standard).  Elle  s'occupa  très  activementaussi 
des  élections  de  1895  el  répondit  au  manifeste  bimétattiste  par 
un  manifeste  semblahle,  adressé  au  chancelier  de  l'itchi- 
quier. 

Par  certains  côtés,  la  question  prenait  même  un  aspect  politi- 
que. La  question  irlandaise,  par  sa  nature  même,  est  une  question 
principalement  agraire  et  ce  sont  justement  les  intérêts  agri- 
coles du  monde  civilisé  qui  souffrent  le  plus  de  l'abaissementdes 
prix,  suite  naturelle  et  inévitable  de  l'iippréciation  de  l'or,  c'est- 
à-dire,  de  l'augmentation  de  la  valeur  marchande  et  intrinsèque 
de  l'op.  Tel  fut  l'argument  par  lequel  on  espérait  apporter, 
comme  appoint,  le  patriotisme  irlandais  à  la  cause  du  bimétal- 
lisme international.  L'archevêque  de  Dublin,  .Mgr  Walsh,  fut 
un  des  promoteurs  de  la  campagne  bimélatlisle,  à  laquelle  il 
essayait  de  convaincre  les  Irlandais,  dans  un  ouvrage  qu'il  pu- 
blia en  1894,  «  Bimétallisme  et  Monométallisme  ». 

On  se  souvientque  l'agitation  avait  lieu  dans  presque  tous  les 
pajs  et  que  toujours  l'opposilion  de  l'Angleterre  faisait  tout 
échouer.  Aussi  le  chancelier  de  l'Empire  allemand,  déclarait-il 
qu'il  ne  fallait  pas  songer  à  une  nouvelle  conférence  monétaire, 
tant  que  l'Angleterre  serait  décidée  à  ne  pas  réouvrir  les  mon- 
naies des  Indes.  Or,  jamais  le  Gouvernement  anglais  ne  voulut 
prendreà  ce  sujet  le  moindre  engagement.  M.  Balfour  lui-même 


DigitizedbyGoOgIC 


(33  RKNÊ   LAFARGB. 

le  déclara  deux  Toitt  à  la  Chambre  des  commaoes,  en  fëvrier  et 
mars  1896. 

Le  17  mars,  la  Chambre  des  communes  Tolauoe  motion  bimé- 
tallisle,  pour  répondre  aui  voles  des  autres  parlemeots  euro- 
péens. "  Celte  Chambre  est  d  aris  que  l'ioslabiliié  de  la  valeur 
relative  de  l'or  et  de  Targeot.  survenue  à  la  suite  de  la  mesure 
prise  par  l'Union  latine  en  IS'ÏS  (suspension  de  la  frappe  libre 
de  l'argent/,  a  porté  préjudice  aux  meilleurs  intérêts  de  ce  pays 
et  insiste  auprès  du  Gouvernement  de  la  Rejoe  pour  lui  conseil- 
ler de  faire  tout  ce  qui  est  en  son  pouvoir  pour  assurer,  par  une 
entente  internationale,  une  parité  monétaire  stable  du  change 
entre  l'or  et  l'argent  ».  Otie  résolution  fut  votée  à  l'unanimité; 
déjà  le  26  février,  la  Chambre  en  avait  adopté  une  semblable. 
IjC  chancelier  de  l'Échiquier  avait  combattu  les  théories  bi- 
mélallistes.  M.  Balfour,  premier  lord  de  la  Trésorerie,  les  avait 
au  contraire  soutenues,  en  disant  que,  sans  changer  la  circula- 
tion intérieure  du  pays,  on  pourrait  rouvrir  les  hôtels  des  mon- 
naies des  Indes.  La  campagne  parlementairp  ne  donnait  donc 
pas  plus  de  résultats  que  l'autre. 

Les  tentatives  de  Mac-Kinley  pour  aboutir  à  uue  entente  di- 
plomatique échouèrent  complètement.  Les  pourparltrs  furent 
rompus  en  Angleterre,  par  suile  du  refus  des  Inde«  de  réouvrir 
leurs  monnaies.  La  commission  d'enquête  de  l'Inde  avait  nette- 
ment conclu  à  l'adoption  et  à  l'établissement  définitif  de  l'étalon 
d'or. 

En  haut  lieu,  on  suivait  donc  toujours  la  politique  Iraditioa- 
nelte,  et  malgré  toutes  les  apparences  contraires,  alors  même 
que  la  majorité  semblait  favorable,  le  Gouvernement  ne  prenait 
jamais  de  décisions  définitives  qui  pussent  compromettre  la  situa- 
tion acquise. 

Et  pourtant  les  conversions  au  bimétallisme  augmentaient  tou- 
jours. La  Commission  royale  d'agriculture,  nommée  en  septem- 
bre 1893,  qui  avait  poursuivi  ses  travaux  pendant  quatre  ans, 
avait  conclu  an  bimétallisme.  Pendant  la  même  année,  1S97.  le 
parti  ouvrier  anglais  s'y  déclarait  favorable  et  le  8  septembre,  le 
congrès  des  Trade- Unions,  réuni  à  Birmingham,  votai!  une  ré- 
solution bimétalliste.  Les  associations  agricoles  ven<iienl  toujours 
plus  nombreuses  au  bimétallisme  et  l'Union  nationale  ngricole. 
tenue  ù  Londres,  votait  te  8  avril  une  résolution  en  ce  sens. 
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Mais  le  refus  au  GouTernemenl  indien  de  rouvrir  ses  tnonaaies 
€l  l'achèvemenl  de  la  réforoie  monétaire  avaient  porté  un  rude 
coup  à  la  cause  bimétalliste  en  Angleterre.  Le  Gouvernement 
indien  avait  pourtant  réservé  l'avenir  par  la  déclaration  suivante  : 

«  Nous  ne  lions  pas  nos  mains,  car  si  l'adoption  de  l'étaloD 
d'or  Dous  rend  indépendants  du  caprice  ou  de  l'hostilité  des 
pays  étrangers,  elle  ne  nous  empêche  pas,  dans  lavenir,  de  dis- 
cuter avec  les  puissances  extérieures  un  accord  international,  si 
cet  accord  est  encore  demandé.  Elle  nous  permet,  au  contraire, 
d'aborder  cette  question  sur  un  pied  d'égalité  », 

D'autre  part,  les  ligues  d'Australie  se  multipliaient;  leurs 
adhérents  augmentaient  en  nombre.  En  1898,  il  fut  même  ques- 
tion d'envovcr  à  l'Angleterre  une  proposition  bimétallique.  ' 
L'instabilité  politique  du  pays  empêcha  de  discuter  utilement  la 
question. 

Depuis  lors,  le  parti  bimétalliste  perd  tous  les  jours  de  son 
importance.  "On  peut  citer  cependant  quelques  manifestations 
récentes  de  son  esistence.  C'est  ainsi  qu'en  mars  1900,  le  comité 
de  Manchester  de  la  Ligue  bimétallique  anglaise  vola  à  l'unani- 
mité une  résolution  eo  faveur  du  bimétallisme.  "  Une  parité 
d'échange  entre  l'or  et  l'argent  est  toujours  nécessaire  pour  les 
intérêts  de  l'agriculture  et  du  commerce  international  ». 

Le  14  mai  1902,  M.  Field  demanda,  à  la  Chambre  des  com- 
munes, si,  en  vue  des  complications  monétaires,  soulevées  dans 
l'Iode  et  en  Chine  pour  les  paiements  de  l'indemnité,  le  Gouver- 
nement ne  considérait  pas  comme  utile  de  proposer  une  confé- 
rence internationale  pour  conférer  et  faire  un  rapport  sur  la 
nécessité  d'une  restauration  générale  de  la  circulation  bimétal- 
lique. M.  Balfour  répondit  :  «  Je  suis  tout  à  fait  d'accord  avec 
l'honorable  gentleman  sur  ce  fait  qu'un  grave  inconvénient,  et 
quelque  chose  de  pire  qu'un  inconvénient,  a  été  causé  à  propos 
de  l'indemnité  chinoise  par  la  forte  baisse  de  l'acgent.  Mais  je 
ne  pense  pas  que  quelque  chose  de  bon  puisse  sortir  de  la  me- 
sure proposée,  si  on  pouvait  l'adopter  ». 

Se':tion  III.  —  La  bimétallisme  dans  les  divers  États 
de  l'Europe. 

L'agitation  bimétalliste  eut  lieu  dans  presque  tous  les  autres 


DigitizedbyGoOgIC 


RENÉ   LAFAROE. 


pays.  En  Belgique,  il  se  forma  un  parti  bî  m  étal  liste,  dès  la  ces- 
sation de  la  Frappe  libre  de  l'argent  en  1S76.  Sous  la  direction 
de  M.  de  Laveleye  et  plus  lard  de  M.  Allard,  ce  parli  combattit  ta 
tendance  à  l'étalon  d'or  et  fonda  une  Association  belge  pour  la 
défense  du  bimétallisme  international. 

Le  13  mars  4896,  à  la  Chambre  des  représentants,  M.de  Borch- 
grave  tut  une  pétition  de  la  Société  centrale  d'agriculture  de 
Belgique,  favorable  au  bimétallisme.  M.  de  Smet  de  Naeyer, 
minisire  des  Finances,  répondit  que  s'il,  n'appartenait  pas  à  la 
Belgique  de  prendre  l'iDÎtiative,  il  croyait  pouvoir  assurer  de 
l'acquiescement  de  la  Belgique  à  toute  mesure  destinée  à  obte- 
nir,-par  voie  d'entente  internationale,  la  réhabilitation  moné- 
taire du  métal  argent. 

En  Hollande,  le  mouvement  bimélalliste  était  assez  fort. 
M.  Boissevain,  l'écooomiBte  bien  connu,  en  était  le  chef.  A  plu- 
sieurs reprises,  on  lit  quelques  tenlalives;  aucune  n'a  abouti. 
Comme  la  Belgique,  la  Hollande  prit  part  à  toutes  les  confé- 
rences hi  m  étal  listes.  Maïs  le  Gouvernement  hollandais  était 
hostile  à  ce  mouvement  :  ainsi,  en  novembre  1896,  dans  le  rap- 
port des  sections  de  la  seconde  Chambre  sur  le  budget  de  1897, 
à  propos  des  mesures  que  le  Gouvernement  pourrait  prendre  en 
faveur  de  l'agriculture  et  des  inlérèts  qui  en  dépendent,  oa  insista 
tout  particulièrement  pour  que  le  Gouvernement  fasse  ce  qui 
esl  en  soD  pouvoir,  pour  obtenir  une  entente  internationale  qui 
aurai)  pour  but  le  rétablissement  du  bimétallisme.  La  tentative 
échoua  :  les  sympathies  du  GouverncmeuL  étaient  acquises  à  la 
politique  contraire. 

L'Autriche  et  la  Russie  accom plissaient  leur  passage  à  l'éla- 
lon  d'or,  malgré  les  essais  de  campagne  bimélalliste.  Le  16  mars 
1896,  on  déposa  h  la  Chambre  des  députés  autrichienne,  la 
notion  suivante,  qui  fut  votée  :  <>  Gonsidéranl  que  les  fluctua- 
tions de  la  valeur  actuelle  de  l'or  et  de  l'argent  ont  causé  un 
grave  préjudice  économique,  le  Gouvcriiement  est  invité  à  ap- 
puyer vigoureusement  les  efforts  faits  par  les  autres  Gouveroe- 
ments  tendant  à  établir  un  rapport  fixe  international  pour  la  va- 
leur relative  des  deux  métaux  ».  Rien  ne  fut  fait  en  exécution 
de  ce  vœu,  et  malgré  les  efforts  de  la  ligue  bimétallique  hon- 
groise qui  fut  fondée  eu  juin  1896. 

En  Russie,  le  congrès  des  agriculteurs  des  neuf  gouverne- 
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meoU  du  centre  a  discuté  et  voté,  les  23  et  26  mai  1898,  une 
résolutioD  «  appelant  l'attealioa  du  Eninislre  de  l'Agriculture  sur 
ta  nécessité  d'une  révision  des  dernières  lois  monétaires,  au 
point  de  vue  des  intérêts  de  l'agriculture  russe  et  de  la  Russie 
elle-même,  menacés  par  l'abandon  du  métal  argent,  qui  est  sa 
monnaie  historique». 

Ea  Italie,  en  Espagne,  en  Suisse,  on  pourrait  facilement  trou- 
ver trace  du  mouvement  bimétalliste.  Il  suffira  de  dire  qu'il 
se  manifesta  partout,  même  à  Shanghaï,  où  se  fonda,  en  juin 
4895,  une  ligue  bimétallique  orientale,  dont  l'existence  fut, 
croyoQS-nous,  longue  et  prospère. 
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Les  coDférences,  Internationales. 


Plusieurs  conférences  internationales  ant  été  réunies  sur 
l'iniliative  des  États-Unis  ou  de  la  France.  Dans  toutes,  dans 
tes  conférences  de  1878  el  de  l88t,  ainsi  que  dans  le  congrès  de 
1889,  comme  dans  la  conférence  de  Bruxelles  de  1893,  on  se 
heurta  à  l'opposition  absolue  de  l'Angleterre  dont  la  situation 
financière  primordiale  rend  pourtant  l'adliésion  indispensable.  ' 

Il  est  nécessaire  de  suivre  ces  diverses  conférences  pour  dé- 
gager la  position  prise  par  chaque  pays  et  constater  l'impossi- 
bilité d'aboutU  à  une  enteote  internationale,  même  limitée  à 
quelques  États.  Si  l'accord  est  déjà  difficile  sur  le  principe 
même  du  bimétallisme,  il  devient  en  effet  presque  impossible 
sur  les  détails  d'application,  en  particulier  sur  le  rapport  à 
admettre  entre  les  deux  métaux. 

La  Commission  américaine  de  1876  aboutit,  comme  on  sait, 
à  im  double  rapport.  Celui  de  ta  majorité  demandait  la  remoné- 
tisation de  l'argent.  Le  résultat  fut  le  vote  du  Bland  bill.  La  loi 
du  28  février  1H78,  qui  l'établissait,  imposait,  dans  sa  section  2, 
au  Président  de  la  République  des  Étals-Unis,  d'iaviler  les  mem- 
bres de  l'Union  latine  et  les  autres  nations  intéressées  à  une  con- 
férence internationale  qui  se  réunit,  en  effet,  à  Paris,  le  tO  août 
1878,  sous  la  présidence  de  M.  Léon  Say.  Les  délégués  améri- 
cains demandèrent  que  les  États  présents  admissent  par  voie 
d'entenle  internationale,  la  frappe  libre  de  l'argent  et  son  em- 
ploi monétaire  illimité,  avec  un  pouvoir  libératoire  absolu,  au 
même  litre  que  l'or.  Les  représentants  de  la  Suisse,  de  la  Belgi- 
que et  de  la  Norvège  combaltirent  celle  proposition.  M.  Goschen 
déclara,  un  nom  de  l'Angleterre,  que  son  Gouvernement  ne  con- 
sentirait pas  h  une  modification  de  son  système  monétaire.  L'Al- 
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lemagnc  n'avait  pas  accepté  l'invitation  et  la  France  prit  une 
politi<]ue  d'expectative.  La  conférence  aboutit  simplcmcnl  au 
vote  de  la  résolution  suivante  par  laquelle  les  délégués  recon- 
naissent : 

<i  1*  Ou'il  €st  nécessaire  de  maintenir  dans  le  monde  le  rôle 
monétaire  de  l'argent  a<issi  bien  que  celui  de  l'or;  mais  que  le 
choix  entre  l'emploi  de  l'un  et  de  l'autre  de-ces  deux  métauK,  ou 
de  l'emploi  simiillané  des  deux,  doit  avoir  lieu  suivant  la  situa- 
tion spéciale  de  chaque  Élat  ou  groupe  d'Élafs; 

V  2°  Que  la  question  de  la  lini,itation  du  monnayage  de  l'argent 
doit  également  être  laissée  à  la  libre  décision  de  chaque  Etat  ou 
groupe  d'Etals,  suivant  les  conditions  particulières  oîi  ils  peu- 
vent se  trouver,  et  cela  d'autant  plus  que  les  perturbations,  qui  se 
sont  produites  dans  ces  dernières  années  sur  le  marché  de  l'ar- 
gent, ont  diversement  afTecIé  la  situation  monétaire  des  différents 

pays; 

I'  3°  Qu'en  présence  de  divergences  d'opinion  qui  se  sont  mani- 
festées et  de  l'impossibilité  où  se  trouvent  même  des  États  ayant 
le  double  étalon  de  prendre  un  engagement  relatif  à  la  frappe 
illimitée  de  l'urgent,  il  n'y  a  paslicu  dediscusfer  la  question  d'un 
rapport  inlernalional  de  valeur  à  établir  entre  ces  deux  mé- 
taux. » 

C'était  un  aveu  d'impuis«ance. 

Ed  1881,  sur  l'iniliative  des  États-Unis  et  de  ta  Krance,  on 
décida  de  convoquer  une  nouvelle  conférence  intcrncltionale. 
Dans  le  programme  qui  fut  communiqué  à  chaque  Gouverne- 
ment, il  élait  dit  que  la  conférence  devrait  examiner  :  1"  si  l'or, 
existant  dans  le  monde,  pourrait  à  lui  seul  siiflire  à  toutes  les 
transactions;  2°  si,  étant  donnée  la  nécessité  d'une  seconde 
'  monnaie,  il  élait  possible  de  la  constituer  sans  fixer  un  rapport 
légal  de  valeur  entre  l'une  et  l'autre,  etc..  Plusieurs  Gouverne- 
fnenls,  el  parliculicrement  le  Gouvernement  anglais,  demandè- 
rent des  modifications  à  ce  programme,  dont  le  texte  semblait 
impliquer  l'idée  préconçue  d'introduire  le  bimétallisme.  Après 
<!e8  pourparlers  avec  lesdivers  Goiivernemenls,  le  but  ofRciel  de 
la  conférence  fut  de  »  soumettre  à  l'acceptation  des  Gouverne- 
ments représentés  un  plan  et  un  système,  pour  l'établissemenl, 
au  moyen  d'une  convention  internationale,  de  l'usage  de  l'or 
«t  de  l'argent,  comme  monnaie  bimétallique  ».  Or,  M.  Gladstone, 
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à  lu  Ctiambre  des  comtnuaes,  disait  qu'à  ce  point  de  vue,  fè 
Gouvernement  anglais  ne  pouvait  donner  aucun  espoir.  M,  Scholz, 
ministre  d'Étal,  avail,  d'autre  part,  déclaré  au  Rcichslag,  au  nom 
lie  M.  de  Bismarck,  qu'il  importail  de  maintenir  le  statu  gno.  La 
Suisse  envoya  des  délégués,  parce  qu'il  semblait  que  ■'  la  confé- 
f  ence  de  Paris  avail  été  convoquée  plutôt  pour  discuter  la  question 
que  pour  la  résoudre  >•.  La  Hongrie  répondit  à  l'invitation,  quoi- 
([u'elle  ait  plutôt  des  teadances  vers  l'étalon  d'or;  elle  envoya 
un  délégué.  Il  semblait  difficile,  dans  ces  conditions,  d'aboutir 
à  un  résultat. 

La  conférence  se  réunit  néanmoins  à  Paris  le  {9  avril.  Les 
Ëtats  représentés  étaient  :  la  France,  les  États-Unis,  l'Allema- 
gne, l'Aulriche-Hongrie,  la  Belgique,  le  Danemark,  la  Suède 
et  la  Norvège,  les  Pays-Bas,  la  Riissii-,  la  Suisse,  l'Espagne, 
l'Italie  et  la  Grèce.  Le  Canada  et  les  Indes  avaient  aussi  chacun 
un  représentant  spécial. 

M.  Magnin,  directeur  de  la  Banque  de  France  cl  bimétalliste, 
présida  la  conférence.  Il  se  prononça  ainsi  que  le  second  délégué 
di;  la  France,  M.  Henri  Cernuschi,  pour  le  bimétallisme.  Les 
États-Unis,  les  Indes  anglaises,  l'Italie,  l'Autriche  et  les  Pays- 
Bas  se  prononcèrent  dans  le  même  sens.  L'Angleterre  et  l'Alle- 
magoe  déclarèrent  catégoriquement  qu'il  ne  pouvait  pas  être 
question  de  modifier  leur  étalon  monétaire,  mais  qu'elles  élaieoi 
disposées  à  examiner  certaines  mesures  destinées  k  augmenter 
l'emploi  monétaire  de  l'urgent.  La  Belgique,  la  Suisse,  la  Grèce, 
la  Suède  et  la  Nuivcge  se  prononcèrent  catégoriquemenl  contre 
le  double  étalon.  Il  n'y  eut  pas  moins,  dans  le  cours  des  discus- 
sions, de  douze  déclarations  conire  le  bimétallisme. 

La  conférence,  dans  l'impossibilité  d'arriver  à  une  entente, 
suspendit  ses  travaux  le  20  mai,  pour  consulter  les  Gouverne- 
ments intéressés.  Elle  les  reprit  le  30  juin,  et  après  cinq  nou- 
velles séances  inutiles,  s'ajourna  au  12  avril  1882. 

Après  l'échec  de  la  conférence  de  1881  et,  malgré  les  de- 
mandesque  tirent  à  plusieurs  reprises  les  bimétallistes  de  divers 
pays,  elle  ne  reprit  jamais  .«es  travaux  ;  il  n'y  eut  même  pas  de 
manifestations  internationales  importantes  du  bimétallisme  avant 
(889.  A  celte  époque,  pendant  l'Exposition  universelle  de  Paris, 
se  réunit  un  congrès  libre  monétaire.  Un  comité  d'organisation 
français  t'avait  préparé;  194  membres  répondirent  à  son  invi- 
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tation.  Le  président  fui  encore  M.  Magnin,  directeur  de  la  Ban- 
que de  France.  Les  |)rinci|iaux  délégués  furent  M.  Grenfell, 
représentant  la  ligue  bimétallique  anglaise;  M.  Dreyfel,  la 
ligu(!  bimétallique  allemande;  M.  Arendl  (Allemag:ae);  M.  Raf- 
falovitch;  M.  Cernuschi...  Le  bimétallisme  fut  brillamment  sou- 
tenu ;  mais  il  fut  vaillament  combattu,  en  particulier  par  M.  Lc- 
vasseur  et  M.  RalTalovitcb.  Ce  congres  a\ait  un  simple  caractère 
privé  ;  il  ne  pouvait  donc  pas  aboutir  à  une  solution  ;  il  se  ter- 
mina, après  quatre  jours  de  séances  (du  H  au  15  septembre]) 
sans  aucune  résolulion  pratique. 

Jusqu'à  présent,  les  diverses  tentatives  interoatioDales  n'a- 
vaient eu  aucune  chance  d'aboutir,  on  n'avait  même  jamais  eu  à 
discuter  un  projet  précis.  On  avait  discouru  sur  des  tendances, 
sans  viser  un  résultat  pratique  immédiat.  Il  n'en  fut  pas  de  même 
dans  la  conférence  qui  se  réunit  à  Bruxelles  en  1892.  toujours 
sur  l'initiative  des  États-Unis.  Jusque-là,  on  avait  sans  cesse  de- 
mandé la  libre  frappe  de  l'argenl,  avec  pouvoir  libératoire  ab- 
solu. La  conférence  de  Bruxelles  essaya  d'aboutir  à  un  résultat 
plus  modeste  :  Taugmentation  du  rôle  de  l'argent  par  divers 
moyens  successivement  proposés.  L'invitation  était  conçue  en 
termes  très  vagues.  La  conférence  était  convoquée  «  dans  le  but 
de  considérer  les  mesures  qui.  le  cas  échéant,  pourraient  être 
prises  pour  augmenter  l'usage  de  l'argent  dans  le  système  mo- 
nétaire des  nations  ».  Cette  invitation  arrivait  du  reste  au  mo- 
ment de  la  plus  grande  agitation  bimétallique  et  elle  fut  accep- 
tée par  vingt  gouvernements  :  Allemagne,  Autriche-Hongrie, 
Belgique,  Danemark,  Espagne,  États-Unis.  France,  Grande- 
Bretagne,  Indes  anglaises,  Grèce,  Italie,  Mexique,  Pays-Bas, 
Norvège,  Portugal,  Roumanie,  Russie,  Suède,  Suisse,  Turquie. 
I^e  président  fulM.  Montufiore-Lévy,  délégué  belge.  La  première 
séance  eut  lieu  le  26  novembre  1892. 

La  conférence  de  Bruxelles  était  presque  exclusivement  compo- 
sée de  praticiens,  ayant (I ne  ferme  volonté  d'aboutir.  Dès  l'ouver- 
ture des  séances;  les  États-Unis  tentèrent  une  proposition  tendant 
au  bimétallisme  international.  Elle  souleva  une  telle  opposi- 
tion que  les  Étals-Unis  n'insistèrent  pas.  On  s'occupa  alors  de 
rechercher  les  moyens  d'augmenter  l'emploi  de  l'argent  par  des 
moyens  secondaires,  sans  arriverau  bimétallisme. 

Diverses  propositions  en  ce  sens  furent  soumises  à  la  confé- 
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rence.M.Morilz-Lévy  proprosaitde  retirer  de  la  circnlatîoa  les  bil- 
lets et  les  pièces  d'or  d'une  valeur  Qomiaale  inférieure  à  20  fraocs. 
M.  Tielgen  demandait  la  création  d'une  monnaie  d'argent  inter- 
nationale, qui  aurait  plein  pouvoir  libératoire,  mais  serait  j-em- 
lioursahlc  en  or  dans  le  pays  d'émissioo.  M.  William  Houlds- 
worth  proposai!  la  formation  d'une  union  bimétallique,  dans 
laquelle  tous  les  Etats  recevraient,  dans  leurs  hôtels  de  monnaie, 
di's  dcpAls  de  lingots  d'argent,  en  échange  desquels  on  donne- 
rait dus  reçus  qui  circuleraient  comme  monnaie.  M.  Alphonse 
Allard  avait  fait  une  proposition  analogue.  Les  monnaies  se- 
raient ouvertes  au  dépôt  libre  des  lingots  d'argent  ;  on  les  paye- 
rait en  billets  du  Trésor  à  la  valeur  du  marché  le  jour  où  le 
dépôt  aurait  été  effectué.  Ces  billets  seraient  remboursables  en 
or  ou  en  argent,  au  gré  du  Trésor.  Mais,  au  cas  de  rembourse- 
ment en  argent,  ils  donneraient  droit  à  une  quantité  variable 
d'argent,  égale  à  ce  qu'oa  aurait  pu  acheter  d'argent  le  jour  du 
remboursement,  avec  les  dollars  or,  exprimés  sur  le  billet. 
MM.  Mon  te  fi  ore-Lévy  et  Saincteb^tte  proposaient  de  réunir  les 
deux  métaux  et  d'obliger  lesacheteursd'or  à  pe  pas  pouvoir  dis- 
poser de  ce  métal,  sans  acheter  aussi  une  certaine  quantité  d'ar- 
gent. 

La  plus  intéressante  de  ces  propositions  fut  celle  de  M.  de 
Ruischitd.  (Quoique  partisan  do  l'étalon  d'or,  il  voulait  dévelop- 
per l'usage  du  métal  blanc.  11  proposait  la  résolution  suivante  : 
"  A  condition  que  les  achats  des  Élals-Unis  soient  continués  jus- 
qu'à concurrence  de  5i  mi  II  ions  d'onces  par  an,  Je  propose,  disait-il, 
que  les  puissances  de  l'Buropc  tombent  d'accord  pour  faire  de 
leur  côté  certains  achats  réguliers,  soitjusqu'à  concurrence  d'une 
valeur  de  £  S. 000. 000  par  an  :  ces  achats  s'échelonneraient  pen- 
dant une  période  de  cinq  ans,  à  des  prix  ne  dépassant  pas 
43  pence  l'once,  mais  si  le  cours  de  l'argent  dépassait  ce  niveau, 
les  achats  seraient  immédiatement  suspendus  temporairement. 
Je  ne  vois  pas  non  plus,  ajoutait-il,  pourquoi  l'argent  n'aurait 
pHS  cours  légal  en  Angleterre  jusqu'à  concurrence  de  £  o  au 
lieu  de  C  2,  comme  il  en  est  actuellement  ».  La  réforme  ressem- 
blait h  la  réforme  américaine,  le  Bland  bill  et  le  Shermann  act. 

La  commission,  chargée  spécialement  d'étudier  le  projet  de 
M.  Rotschild  et  celui  de  M.  Moritz-Lévy.  se  prononça  contre  le 
premier  et  adopta  le  second.  Un  délégué  anglais  fit  toutefois 
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quelques  réserves  :  il  De  voulait  accepter  la  démonétisation  des 
pièces  d'or  que  concurremment  avec  l'adoption  du  projet  Rot- 
schild  ou^de  toute  autre  proposition,  ajanl  l'approbation  d'une 
majorité  prépondérante  de  grands  États. 

A  l'assemblée  de  la  conférence,  il  y  eut  de  nombreuses  oppo- 
sitions. M.  Boissevain  déclara  que  la  proposition  Rotschild  sou- 
lèverait dans  les  Pays-Bas  des  obstacles  insurmontables.  Le 
délégué  de  l'Inde  ajouta  qu'il  lui  était  impossible  de  soutenir  la 
proposition  devant  l'accueil  peu  favorable  qu'elle  avait  reçu. 
M.  AUard  la  trouvait  insuffisanle.  Les  délégués  anglais  décla- 
rèrent qu'ils  s'abstiendraient  de  prendre  part  à  la  discussion  de 
détail,  qu'ils  croyaient  inutile  :  l'un  d'eux,  pour  écarter  tout 
malentendu,  fil  une  déclaration  très  nettement  monométalliste. 
Le  délégué  des  États-Unis  déclara  à  sou  tour  que  la  proposition 
n'était  pas  équitable  pour  les  États-Unis. 

Le  projet  de  M.  Moritz-Lcvy  ne  fut  pas  discuté  sérieusement  : 
on  le  trouva  généralement  insuffîsanL 

On  s'était  encore  demandé  s'il  ne  serait  pas  possible  d'arriver 
à  limiter  la  production  de  l'argent  par  des  taxes  spéciales.  On 
vit  les  obstacles  d'une  pareille  solution.  Les  conditions  de  la 
production  sont  différentes  aux  États-Unis  et  au  Mexique  :  les 
mêmes  taxes  ne  produiraient  pas  les  mêmes  résultats  dans  les 
deux  pays.  D'autre  part,  il  serait  impossible  de  fixer  la  propor- 
tion de  production  de  chacun  :  la  découverte  de  nouvelles  mines 
modifierait  tous  les  calculs. 

On  en  revint  au  vole  sur  la  proposition  bimétallique  des 
États-Unis.  Au'nom  de  la  France,  M.  Tirard  nnonlra  les  grands 
services  que  la  France  avait  rendus  au  métal  argent,  dont  elle 
était  alors  inondée,  et  déclara  qu'elle  ne  pourrait  pas  faire  de 
nouveaux  sacrifices,  à  moins  que  les  nations  monométallistes  or 
ne  s'engagent  à  reprendre  la  frappe  libre.  Les  autres  États  de 
l'Union  latine  firent  des  réponses  analogues.  L'Allemagne,  le 
Danemark,  la  Norvège  ne  voulaient  en  aucune  façon  changer  leur 
étalon  monétaire;  rAutriche  paraissait  bien  décidée  à  établir 
l'étalon  d'or.  Les  Pays-Bas  n'entraient  dans  une  Union  bimé- 
tallique que  si  la  Grande-Bretagne  en  faisait  partie.  Or,  la 
Grande-Bretagne  était  très  ueltemenl  liostile.  Les  États-Unis  se 
trouvèrent  seuls  à  défendre  le  bimétallisme.  On  s'ajourna. 

La  conférence  de  Bruxelles  n'aboutit  à  aucun  résultat  pratique. 
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Elle  ne  fut  poiirlanl  pas  inutile  :  elle  eut  l'avantage  de  préciser 
la  position  de  chaqtie  État.  L'Aaglelerre  était  irréductible  dans 
son  opposition.  La  plupart  des  autres  pajs  n'adhéraient  que  ai 
le  concours  de  l'Anj^leterre  était  acquis.  Ëo  un  mot,  le  succès 
était  impossible  sur  le  principe  bimétallisle  lui-même.  Peut-être 
aurail-,on  pu  aboutir  à  une  entente  sur  un  des  moyens  proposés 
pour  rébabiliter  l'argent.  1!  est  permis  de  douter  de  l'efficacité 
de  ces  mesures  ChacuHe  d'elles  n'aurait  certainement  pas  suffi 
à  maintenir  le  cours  du  métal  blanc.  En  tout  cas,  leur  effet 
n'eût  été  que  temporaire. 

L'échec  de  la  conférence  de  Bruxelles  fut  très  sensible  aui 
bimétallistes  et  depuis  lors,  il  n'y  a,  pour  ainsi  dire,  pas  eu  de 
nouvelles  conférences  monétaires.  Toutefois  dans  diverscoagrès 
et  spécialement  dans  les  congrès  agricoles,  on  émit  souvent  des 
vœux  bimétallistes. 

C'est  ainsi  que  le  20  avril  1896  un  Congrès  libre  d'entente  bi- 
métallique se  réunit  à  Bruxelles.  Les  délégués  anglais  déclarè- 
rent que  leur  Gouvernement  était  disposé  à  réouvrir  les  hôtels 
des  monnaies  des  Indes  et  à  faire  accepter  par  la  Banque  d'An^ 
gleterre  une  partie'd'encaisse  métallique  argent.  Quelques  mois 
après,  la  Commission  internationale  d'agriculture,  réunie  à  Paris 
au  ministère  de  l'Agriculture,  sous  la  présidence  de  M.  Méiine, 
émit  un  vœu  en  faveur  du  bimétallisme  et  de  la  réunion  d'une 
nouvelle  conférence  monétaire. 

La  même  année,  au  mois  de  septembre,  le  Congrès  interna- 
tional d'agriculture  de  Budapest,  vota  une  résolution  bimétal- 
liste,  d'après  laquelle,  la  détresse  de  l'agriculture  viendrait, 
non  pas  de  la  surproduction,  qui  n'existe  pas,  mais  de  la  dépré- 
ciation des  prix,  qui  vient  de  la  démonétisation  de  l'argent.  La 
crise  agricole  devrait  donc  prendre  fin  avec  le  règlement  de  la 
question  monétaire. 

Le  Congrès  international  de  Lausanne,  sur  le  rapport  de 
M.  Fougeirol,  vota  une  résolution  analogue. 

Ces  vœux  restèrent  platoniques.  C'est  seulement,  en  1896, 
sur  l'initiative  des  Etats-L'nis,  qu'on  fit  un  essai  d'entente  inter- 
nationale au  sujet  du  bimétallisme. 

Nous  avons  déjà  dit  qu'en  1896,  après  la  première  élection 
.'i  la  présidence  de  la  République  des  Étals-Unis,  Mac-Kinley 
envoya  !a  mission  Wolcotl  en  France  pour  essayer  de  s'entendre 
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avec  les  divers  Gouvernements  européens,  avant  de  couvoquer 
une  nouvelle  conférence  iaternationale.' 

La  mission  vint  d'abord  en  France,  où  les  pourparlers  abou- 
tirent. La  France  el  tes  Étals-Unis  g'enga^eaieot  à  réouvrir  leurs 
Monnaies  à  la  frappe  libre  de  l'argent,  si  les  autres  pays  pre- 
naient le  même  engagemeol.  La  France  aurait  même  con- 
servé l'ancien  rapport  t  A  1S  1  /2.  La  mission  partit  ensuite  pour 
l'Angleterpe  et  il  y  eut  le  ISjuillet  1897  une  grande  couversa- 
tioQ  diplomatique,  où  assistait  l'ambassadeurde  France.  Le  Gou- 
vernement anglais  déclara  d'abord  formellemenl  qu'il  ne  pou- 
vait pas  être  question  d'ouvrir  les  monnaies  anglaises  à  la  frappe 
libre  de  l'aident,  mais  qu'il  était  disposé  à  discuter  toute  autre 
proposition  sur  d'autres  bases. 

Les  délégués  américains  demandèrent  alors  à  l'Angleterre  les 
concessions  suivantes  : 

i"  Réouverture  des  Monnaies  de  l'Inde.  Annulation  de  la  loi 
qui  a  fait  du  souverain  l'étalon  légal  des  Indes. 

2°  Acceptation  par  la  Banque  d'Angleterre  d'un  cinquième  de 
son  encaisse  en  argent. 

3'  a)  Élever  le  pouvoir  libératoire  de  l'ai^entà  tOlivressterling. 

&)  Admettre  des  banknotes  de  20  shillings,  garanties  par  de 
l'argent,  qui  serait  étalon  légal. 

c)  Retrait  proportionnel  ou  de  toute  autre  manière,  des 
pièces  d'or  de  10  shillings  et  leur  remplacement  pardu  papier 
ayant  pour  base  l'argent. 

l'Arrangement  pour  une  frappe  annuelle  de  livres  sterling 
«n  argent.  Présentement,  la  moyenne  de  la  frappe  d'argent 
pendant  cinq  ans,  serait  de  1.000.000  de  livres  sterling,  moins 
350.000  livres  sterling  pour  retrait  annuel  des  pièces  usées  et 
mutilées  et  qui  doivent  être  remplacées. 

5'  L'argent  devrait  rester  étalon  légal  dans  les  Détroits  el 
dans  toutes  les  autres  coloniesanglaisesà  base  d'argent. 

En  somme  et  outre  quelques  réformes  de  détail  qui  ne  souf- 
fraient pas  de  difficultés  sérieuses,  on  demandait  à  l'Angleterre 
la  réouverture  des  monnaies  des  Indes,  c'est-à-dire,  l'abandon' 
de  sa-  réforme  monétaire.  Le  'Gouvernement  anglais  déclara  qu'il 
prenait  en  sérieuse  considération  les  [iroposilions  des  Gouverne- 
ments français  et  américain  et  il  saisit  le  Gouvernement  des 
Iodes  tie  la  question  par  une  dépècbe  de  lord  Georges  Hainillon 

C.-S.    —    litNÉ    LlFABOE.  28 


„Google 


43  f  RENE  LAPAROB. 

du  Saoul  1897.  La  réponse  du  Gouvernement  de  l'Iode  kVIndia 
ofjke  est  dalée  du  16  septembre  1897.  Elle  était  catègorique- 
meat  opposée  k  l'adoption  des  proposilioos  française  et  améri- 
caine. Elle  Taisait  valoir  les  difficultés  que  l'Inde  avait  eues  pour 
réaliser  sa  réforme  monétaire  et  comment  elle  avait  à  peu  près 
abouti.  Elle  était  actuellement  arrivée  A  la  stabilité  du  change. 

Le  Gouvernement  des  Indes  observait  très  judicieusemeol 
qu'au  cas  de  réussite  de  l'Union  inlernaltonale,  l'Inde  ne  pagne- 
rait  rien,  puisque  toute  seule,  elle  avait  déjà  réalisé  sa  réforme 
et  obtenu  la  stabilité  du  change.  Si  l'essai  échouait,  au  contrairt>, 
rinde  aurait  perdu  ce  qu'elle  avait  eu  lant  de  peine  à  acquérir 
et  la  réforme  qu'elle  était  à  la  veille  de  mener  à  bonne  6n.  Elle 
n'avait  donc  rien  à  gagner  à  un  succès  et  tout  à  perdre  &  uo 
échec.  Mieux  valait  le  italu  quo.  Le  Gouvernement  des  Iodes 
déclarait  encore  que  le  rapport  choisi  t  à  15  1/2  était  trop  élevé. 
Il  exposerait  à  de  graves  difficultés  un  grand  nombre  de  bran- 
ches du  commerce  d'exportation  de  l'Iode  et  des  industries  qui 
s'y  rapportent  dont  beaucoup  sont  faites  avec  des  capitaux  euro- 
péens. La  conclusion  était  très  catégorique  :  «  Pour  résumer  notre 
réponse  aux  questions  posées  par  Votre  Seigneurie,  nous  lui 
recommanderons  de  refuser  de  participer  à  l'entreprise  de  la 
France  et  des  États-Unis.  Notre  opinion  unanime  et  décisive  est 
qu'il  serait  fort  pi-u  sage  de  rouvrir  les  Monnaies  en  qualité  de 
partie  dans  l'arrangement  proposé,  particulièrement  au  moment 
où  nous  approchons,  selon  toute  apparence,  de  la  stabilité  du 
change,  par  l'effet  de  notre  action  seule  et  indépendante  ». 

La  banque  d'Angleterre  fut  aussi  consultée  pour  savoir  si 
elle  consentirait  à  user  de  l'act  de  18i4,  lui  permelLanI  d'avoir 
une  encaisse  métallique  d'argent  de  1/5  de  son  encaisse  totale. 
Le  gouverneur  de  la  banque  répondit  le  29  juillel  an  chance- 
lier de  l'Échiquier  :  «  Comme  suile  à  notre  conversation,  j'ai 
l'honneur  de  vous  déclarer  que  la  banque  d'Angleterre  est 
prête  à  faire  ce  que  lui  permet  l'act  de  1844,  c'est-à-dire,  &  avoir 
en  argent  1/5  des  lingots  garanlissant  les  billets  émis,  à  condition 
que  la  Monnaie  française  soit  rouverte  au  libre  monnayage  de 
l'argent  et  que  les  prix  d'achat  et  de  vente  de  l'argeol  soient 
satisfaisants  ». 

Mais  ce  n'était  là  qu'un  point  secondaire.  La  réouverture  des 
Monnaies  indiennes  était  la  hase  de  tout  le  reste.  Le   Gouver- 
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oemeal  des  Indes  s'y  refusait.  Le  GoiiverDemeol  anglais  suiviL 
Daturellement  sod  avis  et  refusa  cette  concessioa,  sans  laquelle 
toate  contiouatioa  des  pourparlers  était  impossible.  On  connaît 
la  saite.  La  missioQ  Wolcott  rentra  en  Amérique  el  tout  fui 
abaDdoQué. 

L'échec  de  la  mission  Wolcott  peut  être  considéré  comme 
l'échec  définitif  des  propositions  bimétallisles.  Depuis  lors, 
aucune  tentative  internationale  sérieuse  n'a  eu  lieu.  La  crise 
agricole  a  passé  et  chaque  pays  a  essayé  d'améliorer  sa  circu- 
lation. 
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Defiui-  l'éfliec  de  la  mîs-ioD  Wolcoll.  en  1897,  TagilalioD  nio- 
nclaire  s'esl  à  peu  près  calmée  parloul.  Elle  a  cessé  d'ëlre  in- 
Icrnationale  et,  si  l'on  Irouie  encore  de  lemp^i  à  autre  quelques 
indices  de  Texistence  d'uD  parti  bimi-lal liste,  son  influence  di- 
minua tous  lei  jours.  Chaque  État  essaye  d'améliorer  sa  circula- 
tion moiiétaire.  en  faisant  un  pa-^  vers  l'étaloD  d'or.  Les  pays 
producteurs  d'argent  eux-mêmes,  sacri6eolct>tte  branche  de  leur 
production  nationale.  Ils  préfèrent  une  saine  monnaie,  avec  ses 
avantagea  financiers  et  un  change,  sinon  favorable,  au  moins 
stable,  à  la  hausse  problématique  des  prix  que  procurerait  la  ré- 
ouverture des  Hàtels  des  monnaies  à  la  frappe  libre  de  l'argent. 

Si  l'on  Jette  d'ailleurs  un  coup  d'œil  en  arrière,  on  s'aperçoit 
du  grand  chemin  parcouru  depuis  1871.  A  cette  époque,  seuls 
r.\nglelerrc,  depuis  t8i6,  et  le  Portugal,  depuis  I83t,  étaient  i 
l'étalon  d'or.  Le  reste  du  monde  admettaitl'argent  comme  mon- 
naie légale.  Orlains  Rtats,  comme  ceun  de  l'L'nion  latine  et  l'Al- 
lemagne, étaient  himétatlîstes.  D'autres,  en  particulier  l'Ei- 
Iréme-Oriont  et  le  Mexique,  avaient  l'étalon  d'argent.  Certains 
autres  étaient  au  papier-monnaie  avec  cours  forcé. 

Depuis  lors  et  malgré  les  campagnes  bimélaliistes,  la  situa- 
tion s'est  complètement  transformé<^  Apres  la  suspension  de  la 
frajipe  libre  dans  l'Cfiion  latine  cl  en  Allemagne,  le  monde  se 
trouva  partagé  en  deux  groupes  distincts,  l'uD,  des  Ëtats  à  étalon 
d'or,  composé  des  pays  avant  les  plus  grandes  transactions  com- 
merciales, l'autre  des  pays  à  étalon  d'argent,  comprenant  spécia- 
lement le  Mexique  et  l'Extrême-Orient,  tout  entier,  la  Chine, 
l'Ilidc  et  le  Japon,  c'est-à-dire,  une  population  de  700  ou  800 
millions  d'haliilanls,  plus  de  la  moitié  du  genre  humain.  Cette 
situation  de  fait  était  le  grand  argument  des  himétallisles,  qui 
faisaient  valoir  que  la  différence  des  changes  tenait  précisément 
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à  ce  Tail.  Or  il  flcmblait  bieo  invraisemblable  d'admetlre  que  des 
pa\3à  étalon  d'argent  passeraient  jamais  au  uionométallisme  or. 
Leur  habitude  de  l'argent  paraissait  trop  Torte. 

Aujourd'hui,  il  en  est  tout  autrement.  On  peut  se  demander 
si,  dans  un  avenir  très  rapproché,  deux  ou  trois  ans,  peut-être, 
il  existera  encore  un  seul  pays  à  étalon  d'argent.  On  sait  déjà 
comment  l'Allemagne  et  les  pays  de  l'Union  latine  ont  suspendu 
la  Trappe  librede  l'argent.  En  1873,  la  même  mesure  est  adoptée 
en  Hollande,  en  même  temps  que  se  conclut  l'Union  monétaire 
des  pays  Scandinaves  sur  la  base  du  remplacement  de  l'étalon 
d'argent  par  l'étalon  d'or.  En  1875,  la  frappe  estsuspendue,  pour 
les  colonies  hollandaises.  En  1877,  la  Finlande  passe  à  l'étalon 
d'or. 

Dans  la  suite,  le  mouvement  s'arrête  pendant  plus  de  dix  ans. 
Mais  il  reprend  bientôt.  En  t890,  la  Roumanie  passe  k  l'étalon 
d'or.  En  1891,  le  système  français  sur  )a  hase  de  l'étalon  d'or 
est  introduit  en  Tunisie.  En  1892,  l'A  ut  riche- Hongrie  établit 
l'étalon  d'or  et  peu  à  peu  reprend  tes  paiements  effectifs  en 
espèces.  En  1893,  la  frappe  estsusp<:ndueaux  Indes  et  on  décide 
que  les  souverains  anglais  seront  reçus  dans  les  caisses  publiques, 
au  même  litre  que  l'argent.  La  même  année,  les  États-Unis 
abrogent  le  Shermaa-Act  et  on  suspend  la  frappe  libre  dos 
piastres  de  commerce  de  l'Indo-Chine  française.  Depuis  lors,  la 
Russie,  après  avoir  peu  à  peu  repris  les  paiements  en  espèces,  a 
définitivement  adopté  l'étalon  d'or.  Le  Japon  a  passé  à  l'étalon 
d'or  en  1897.  L'année  suivante,  les  Iodes  terminaient  leur 
réforme  monétaire  et  établissaient  réellement  l'étalon  d'or. 
Pendant  l'année  1900,  les  Etats-Unis  et  l'Allemagne  achèvent  à 
leur  tour  la  réforme  et  de  l'étalon  boiteux,  passent  à  l'étalon  d'or 
parfait.  Tout  récemment  encore,  le  Gouvernement  espagnol 
cherchait  l'amélioration  de  son  change  dans  une  modification  de 
sa  circulation  monétaire  et  spécialement  dans  une  diminution 
d«  la  circulation  d'argent. 

Une  évolution  semblable  s'est  opérée  dans  l'Amérique  centrale 
et  méridionale.  .Le  Chili.  l'Uruguay,  le  Brésil,  Gosta-Rica  et  le 
Pérou  sont  à  l'étalon  d'or.  Le  Venezuela,  quoique  théorique- 
ment bimétalliste,  n'a  dans  sa  circulation  que  de  l'or.  La  loi 
du  26  octobre  1903,  complétée  par  le  décret  du  4  février  1904,  a 
établi  l'étalon  d'or  en  Colombie.  La  République  de  Panama, 
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SOUS  l'influeDce  des  États-Uois,  a  Tail  aboutir  une  réforme  sem- 
blable par  la  loi  du  5  juillet  1904.  Eofin  le  Mexique,  qui  sem- 
blait le  dernier  rempart  de  l'argeot,  en  a  suspendu  la  frappe 
libre  par  la  toi  du  9  décembre  1904. 

£n  Extrême-Orient,  paysde  l'argent  par  escelleoce,l'oresl  à  peu 
près  partout  devenu  étalon.  A  l'imitation  de  l'Iode  et  du  Japon, 
te  Siam  a  passé  àt'étalon  d'or.  La  loi  du  2  mars  1903  a  organisé 
aux  Philippines  un  régime  semblable  :  il  y  circule  des  dollars 
semblables  aux  dollars  américains.  Enfin,  dans  les  Détroits,  les 
Anglais  ont  à  peu  près  complètement  réalisé  l'établissement  de 
rétalon  d'or. 

Ainsi  donc,  à  peu  près  partout,  l'argent  a  été  abandonné,  au 
moins  comme  monnaie  légale.  Un  revirement,  dans  cette  évolu- 
tion,  déjà  longue  et  à  peu  près  unanime,  parait  bien  improba- 
ble. La  possibilité  d'un  bimétallisme  international  semble  de- 
voir être  définitivement  écartée,  d'autant  plus  qu'aujourd'hui 
le  public  est  déshabitué  de  la  monnaie  d'argent.  Après  la  profu- 
sion d'or  qui  suivit  les  découvertes  des  mines  d'Australie  et  de 
Californie,  le  public  s'habitua  à  l'or.  En  France  même,  la  po- 
pularité de  la  pièce  de  cent  sous  a  diminué.  Les  bas  de  laine 
(dans  les  régions  où  ils  existent  encore)  contiennent  de  l'or  et  non 
plus  de  l'argent.  Les  métaux  précieux  sont  en  bien  plus  grande 
abondance  qu'autrefois.  L'or  est  moins  lourd,  plus  commode; 
il  répond  mieux  aux  besoins;  il  est  universellement  préféré  à 
l'argent,  qui  doit  certes  rester  dans  la  circulation,  mais  seule- 
ment pour  les  petites  transactions,  à  titre  de  monnaies  division- 
naires :  c'est  le  seul  rôle  qu'il  remplisse  en  fait  ;  c'est  le  seul  (jue 
doivi^  lui  reconnaitre  la  loi. 
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LA 

CIRCULATION  FIDUCIAIRE 

ET    LES 

CRISES   DU   CHANGE 

EN  ITALIE  ET  EN  ESPAGNE 
Par  Emmannal  FOCHIER 

L'ITALIE 

L'Italie  a,  depuis  la  réalisatioa  de  son  unilû  nationale,  subi 
à  deui  reprises  des  crises  monétaires,  qui  se  sont  traduites  par 
le  cours  forcé  du  papier-monaaie,  et  des  périodes  prolongées  de 
change  élève.  La  première  de  ces  crises  fut  la  conséquence  des 
difficultés  que  re Dcon Irai t  â  ses  débuis  un  Élat  pauvre,  mais 
ayant  de  grandes  ambitions,  et  tenant  à  prendre  rang  parmi  les 
grandes  nations;  la  seconde  est  impnlal>le  à  des  fautes  graves 
du  Gouvernement  italien;  l'Italie  a  sumionlé  ces  deux  crises  et 
parait  avoir  reconquis  l'équilibre  monétaire  et  le  crédit  finan- 
cier. 

Des  causes  analogues  ont  provoqué  la  dépréciation  monétaire 
à  deux  époques  différentes;  le  régime  monétaire  est  d'ailleurs 
resté  le  même;  Tltatie  n'a  cessé,  depuis  1865,  de  Taire  partie  de 
l'Union  latine,  et  a  adopté  les  mesures  que,  vers  la  fin  du  xix*  siè- 
cle,  la  dépréciation  de  l'argent  a  imposées  aux  pays  bimétallistes 
soumis  au  même  régime.  L'Italie,  au  point  de  vue  internalional, 
s'est  trouvée  dans  la  'situation  suivante:  sa  monnaie  d'or  a  force 
libératoire  universelle,  partout  elle  est  acceptée  dans  les  règle- 
ments entre  nations;  ses  pièces  d'argent  de  cinq  lires  ont  éga- 

C-S.  —  E.  FooHiER.  28, 
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il*.--,  .-r*  :.  ■.■i./.i  «  :^.i. --::«' .-^-^  li.  si-iJï  Wiiï.tt  die  >dà 
•>!!//,•■•  ■î.'i^--j^-,,  t  i«  ■.'    -j  :  £0;  »;»a:  «skï»  faree:  c"oi 

I    '. .:  ttfif  :.'.r  \.  i  •_.■-  «  *;•-•:  .-*  >  I'-l  -  »  -t--  îtks  [ob- 

j  ».-,rr.;f«o«- 1  r  fAf.-rr.  a  t  •,,  :  j*^  -:-  fi  ;  .^:  <'«*î  an  Jcs  pa;s 
<ï  .!.  (.-if  r«[  fc^l  ï  iï  j«vj  .^ïL;^  c"  t  .V"I».;t  w-ftoaiî  p»,  sool 
t*  <f.'*('i*  fv *-'..*  •;-:  c.!iTrï>-:  -rs  1  >,'2,  ipr*-*  I*  rrUblisse- 
ff.r'i*.  *;-  w^n  *:rr;::.  cL>  i*  f»-v:ie  îj-^ÎSà  o-.i'îl-ms  d'or,  2ÔI 
Kl  !  .',(!»  li  vz-uX  -'''IT  îr..,..-.!:*  i-r  \*i-tr  b-;:î  c>''Lirri,eofiroo 
I-ft-Vj  W..I. -■■-'.*  («i:.'irr;2  T..  ;  '^.'i^'i  Sài'l;i^.l.<.  lior» que  la  France, 
«ir^fit;  .!.'i'rll*Tnrf:l  fi.li-;  en  ni-ir-Qi^r,  il  esi  Trai,  a  po4ir38mil- 
lî'iri*  d'tiilf^Unl*  un  y^X  •{«  i-r~  Jv  7.7"<>  millioas.  eo  toot 
i'àti  fr.  25  p4r  hïLiUnl:  <>d  iLiîie.  on  ne  troure  qiK  ÔO  Tr.  30 
|K(ijr  cJia<(ijr  h^MUnt,  d'.nt  UJ  fr.  :in  dor.  6  fr.  IOd*argeDl.  el 
27  fr.  '.}'>  Af.  \th\ÀtiT.  Le  papitrr'moDoaii'  a  ele  pour  l'Ilalie,  pos- 
wi'lïnl  p*:<i  de  oumifrain;.  uoe  oeies^jle  presque  inelucLable; 
d'atjlre  pari.  !^  ^ilu^lîoD  daus  l'Laioo  latioe  lui  a  érilé  l'isole- 
m>-ri(  monétaire  où  d'autres  Dations,  comme  l~£<pagoe,  se  soot 
(ai*-!*:  erilraiaer.  el  si,  à  ccrtaios  momeols.  ri'nioo  a  racilité  la 
fuite  Ak  *à  (noQDaic.  elle  lui  a  [tennis  aussi  uoe  plus  prompte 
re^lauratioQ  mooélaire. 

L'eiamen  iet  quantités  de  monnaies  métalliques,  frappées 
en  Italie  depuis  1862,  aidera  à  comprendre  certains  aspects 
de»  deux  criw;)*,  l'une  qui  commence  en  1866  pour  se  ler- 
minftr  en  1883,  l'autre  qui  occupe  toute  la  période  de  1890  à 

um. 

Frappes  effectuées  en  Italie. 


(«D  mlllloiu  de  Uree> 

m-i sy    I 

'««3 «e   ',,,4 

1864 12,1,  "''^ 

1866 68,7)  FonnationdfllX'nionlstii». 
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18S7 5,6 


1870 1  29,8 

1871 0,4  36 

1872 0,OS  35,6 

1878 20,4  42,2 

1874  M  60 

1875 2,2  60 

1876 2,1  31,9 

1877 4,9  22 

1878 G,3  9 

1879 ,    2,9  20 

1860 2fi  ArréldelafrappedeB  pièce 


139,6 


1886 1,1  9,8 

1887 .  >  31,3 

1888 2,4  » 

1889 >  0,3 

1890 1,3  s 

1891 0,6  • 

1862 0,6  0,1 

1893 0,8  1 

1894 »  > 


1900 »  0,3 

1901 >  2,7 

1902 0,005      5,1 


de  5  Ures] 


Les  premières  ajinées  de  l'existence  du  rovau  me  d'Italie  fureol 
marquées  |tar  de  grosses  dépenses  et  des  déficits  budgétaires 
iacessants,  auxquels  on  faisait  face,  tant  bien  que  mal,  en  aug- 
menlaol  les  impôts  et  en  surchargeant  la  population,  eo  vendant 
les  domaines  de  l'État  et  les  lignes  de  chemins  de  fer.  Lorsque, 
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en  avril  18ti6,  l'Italie  conclnl  une  alliance  avec  la  Prusse  et  s& 
prépara  à  Taire  la  guerre  A  l'Autriche,  elle  était  dans  une  situation 
financière  des  plus  critiques.  Pour  faire  Face  ans  dépenses  de 
guerre,  on  prévo^fait  qu'il  faudrait  trouver  au  moins  600  millions: 
or,  le  ministre  des  Finances,  M.  Scialoja,  ne  pouvait  tirer  actuel- 
lement du  Trésor  que  95  millions,  dont  28  seulement  en  espè- 
ces Pl  le  reste  en  billets  des  Banques  du  royaume;  c'était  une 
encaisse  bien  plus  fiduciaire  que  réelle.  Le  Trésor  avait  déjà  fait 
appel  aux  ressources  extraordinaires  en  émettant  195  millions 
de  bons  remboursables;  il  fallait  cependant  trouver  un  expé- 
dient pour  remplir  les  caisses  de  l'État,  et  assurer  une  disponi- 
bilité d'environ  900  millions,  tant  pour  la  guerre  que  pour  les 
dépenses  intérieures. 

Le  ministre  se  décida  à  recourir  au  crédit  des  banques  d'émis- 
sion. A  cette  époque  li'  droit  d'émelli-e  des  billets  appartenait  à 
-  trois  sociétés  :  la  Banque  nationale  d'Italie,  ancienne  Banque 
nationale  des  Étals  sardes;  la  Banque  nationale  de  Toscane,  et  la 
Banque  toscane  de  crédit.  Cfs  trois  banques,  en  avril  1860,  faisaient 
circuler  seulement  142  millions  de  billets,  sotis  garantie  d'une 
encaisse  métallique  ol)li;taloire  du  tiers  de  l'émission.  Deux  autres 
banques  du  sud,  la  Banque  de  Naplesel  la  Banque  de  Sicile,  fai- 
saient circuler  des  sortes  de  chèques,  dits  fedï  dî  creiHto,  dont  le 
montant  était  variable  k  volonté,  que  l'on  remettait  aux  déposants 
en  échange  dn  numéraire,  et  qui,  acceptés  en  paiement  par  les 
caisses  de  l'Éfat,  remplaçaient  la  -monnaie.  Ces  banques  avaient 
alors  l'une  84,  l'autre  21  millions  de  fedi  en  circulation. 

Le  1"  mai  1866,  le  ministre  décréta  le  cours  force  des  billets 
de  la  Banque  d'Italie  dans  tout  le  royaume,  et  des  billets  des 
autres  banques  dans  leurs  provinces  respcclive<:;  on  les  autorisait 
en  même  temps  à  faire  figurer  dans  leur  encaisse,  à  titre  d'es- 
pèces, le  papier  de  la  Banque  d'Italie.  Cette  faveur  exceplion- 
ni'lle.  ajoutée  à  la  proclamation  de  l'inconvertibilité  des  billets, 
était  la  compensation  d'une  avance  de  250  millions  qu'elle  devait 
faire  au  Trésor,  au  laiix  de  1  1/2  0/0.  Les  billets  émis  par  fa 
Banque  en  représentation  de  cet  emprunt  élnient  dispensés  de 
toute  encaisse  mélalliquc;  on  voulait  pouvoir  mobiliser  tout  le 
numéraire  disponible.  Le  cours  forcé  devait  garantir  les  Banques 
contre  les  effets  de  la  crise  financière,  qui,  générale  en  Europe, 
s'aggravait  en  Italie  à  l'approche  d'une  guerre,  et  avait  em- 
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pëché  le  GouvernemeDl  de  recourir  à  un  emprunt  exlérieiir. 

Celte  mesure  provoqua  immédiatement,  contre  l'atleate  de  ses 
auteurs,  une  panique  el  des  demandes  de  remboursement  f  a 
masse,  surtout  de  la  part  des  étrangers  engagés  dans  les  affaires 
italiennes,  qui  réclamaient 'du  numéraire;  une  prime  s'élablil 
immédiatement  sur  les  espèces  mélalliqucs,  qui  monta  à  20,50. 
11  eûlétésurprenant  que  desmesures  aussi  inusitées  et  dénonçant 
une  telle  pénurie  monétaire  n'eussent  pas  pour  résultat  d'in- 
quiéter le  public.  La  courte  durée  àe  la  guerre,  la  conclusion 
avantageuse  de  la  paix  qui  donnait  à  l'Italie  la  Vénétie,  rame- 
oèrenl  le  change  à  11,  puis,  en  septembre,  à  5.  A  la  fin  de  l'an- 
née, la  circulation  fiduciaire  exlraordinaire,  due  aux  emprunts 
de  l'Étal,  s'élevait  à  250  millions,  sur  496  millions  de  billets  de 
la  Banque  d'Italie,  et  le  change  moyen  alleignail  7,81. 

Il  était  indiqué,  et  probablement  possible  dans  de  bonnes 
conditions,  de  liquider  par  un  emprunt  d'État  les  avances  faites 
par  la  Banque,  et  de  restaurer  la  circulation  monétaire;  on  eut 
le  torl  d'attendre,  de  laisser  la  situation  durer  en  s' aggravant. 
La  monnaie  métallique,  dont  une  grande  partie  avait  émigré 
au  moment  de  la  crise,  restait  de  plus  en  plus  écariée  de  la  cir- 
culation par  la  prime  du  change  ;  bientôt  l'Italie  manqua  même 
de  monnaies  divisionoaires  pour  les  petites  transactions;  on  dut 
créer  de  petites  coupures  de  papier,  tolérer  l'émission  illégale 
de  billets  au  porteur  par  les  Banques  de  .Naples  et  de  Sicile,  et 
même  par  un  grand  nombre  de  banques  populaires,  qui,  pour 
les  transactions  locales,  émettaient  de  petits  billets  sans  con- 
trôle, que  le  public  acceptait  faute  de  mieux.  Le  papier  deve- 
nait le  fond  de  la  circulation  italienne;  quoique  l'État  n'eût  pas 
fait  de  nouveau  appel  à  ses  ressources,  la  Banque  d'Italie  était 
amenée  à  augmenter  forlement  sa  circulation,  qui  était  de 
737  millions  en  1867,  de  8U  en  1868,  tandis  que  le  change 
s'élevait  à  9,82. 

I..a  Chambre  institua  une  Commission  d'enquête  sur  les  effets 
du  cours  forcé;  après  examen  de  l'élat  de  la  circulation  ita- 
lienne, elle  présenta  comme  conclusion  pratique  de  ses  travaux 
un  projet,  qui  fui  la  loi  du  3  septembre  1868;  on  restreignait  le 
maximum  d'émission  de  la  Banque  à  7o0  millions;  mais,  par 
.un  correctif  dangereux,  on  laissait  en  dehors  de  ce  maximum 
les  prêts  fails  au  Trésor;  en  réaliié,  l'émission  de  billels  pour  les 
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besoios  de  la  circulalîoa  ilalieanR  pouvait  se  justifier,  mais  1  c- 
missioa  pour  satisfaire  aux  besoias  des  finances  publiques  ne 
pouvait  que  déprécier  la  inoonaie  fiduciaire,  qui  ne  répondait 
plus,  daos  ce  cas,  aux  maoifestations  de  l'activilé  économique 
du  pajs;  c'était  le  moyen,  pour  l'Ëlal,  de  baltr^  une  monnaie 
sans  valeur  intrinsèque.  Mais  les  minisires  des  Finances  trou- 
vaient fort  commode  de  combler  les  déficits  répétés  des  budgets 
italiens  par  des  emprunts,  qui,  au  reste,  ne  coûtaient  à  la  Ban- 
que que  l'émliision  de  nouveaux  billet!i. 

On  emprunta  peu  jusqu'en  1870;  à  cette  date,  on  demanda 
des  avances  qui  portèrent  la  delte  de  l'Élat  à  445  millions.  En 
revanche,  on  élevait  le  maximum  d'émission  à  850  millions;  on 
aulorisait  en  même  temps  la  Banque  de  Toscane  à  accroitre  sa 
circulation  fiduciaire,  et  on  donnait  la  faculté  d'émission  à  la 
Banque  romaine,  que  l'occupation  de  Rome  faisait  entrer  dans  le 
système  italien.  Il  fallait  parer  à  la  disparition  croissante  du  nu- 
méraire ;  les  demandes  de  remboursement  au  lendemain  du 
COUPS  forcé,  les  ventes  de  rente  italienne  placée  à  l'étranger,  et 
dont  le  rapatriement  faisait  fuir  une  égale  quantité  d'or  et  d'ar- 
gent, la  balance  commerciale  constamment  défavorable,  qui 
exigeait  chaque  année  au  minimum  100  millions  pour  le  règle- 
ment des  excédents  d'importations,  toutes  ces  causes  privaient 
graduellement  rifatie  de  ses  espèces,  qui,  d'autre  part,  se  re- 
nouvelaient à  peine  par  les  frappes  très  faibles  des  dernières  an- 
nées. Les  déficits  budgétaires  s'accumulaient;  en  1866,  c'étaient 
72(  millions,  l'année  suivante  *214  millions;  en  1870,  215  mil- 
lions. Cependant,  le  change  avait  légèrement  baissé  jusqu'en 
1869  (3,94).  Il  va,  à  partir  de  1870,  avec  les  nouveaux  emprunts 
de  l'Etat,  subir  une  période  de  hausse. 

En  1871,  l'Etat  doit  de  nouveau  emprunter  loO  millions  à  la' 
Banque  ;  il  élève  son  maximum  d'émission  à  1  niilliard  de  billets; 
et  dès  lors,  renonçant  aux  emprunts  extérieurs  trop  onéreux, 
rilalie  se  sert  du  cours  forcé  pour  couvrir  systématiquement  les 
dépenses  d'armement,  de  travaux  publics,  d'organisation  admini- 
strative d'un  pays  à  ses  débuts;  la  Banque  devra,  dansée  but, 
fournir  au  Trésor,  au  fur  et  à  mesure  de  ses  besoins,  300  millions, 
avec  un  intérêt  de  0,60  0/0  seulement;  la  circulation  totale 
s'élève  alors  à  i.207  millions,  et  le  change  à  5,3^.  Mais,  h  la 
même  époque,  sous  l'efTct  de  la  Rèvrc  de  spéculalion  qui  com- 
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mence  à  sévir  en  Italie,  se  produit  une  crise  financière  ;  les  ban- 
ques sont  assaillies  de  demandes  de  remboursement  qui  haussent 
le  change  à  14,95  en  1872.  Le  Gouvernement  se  trouve  obligé 
de  se  préoccuper  de  la  situation,  et  c'est  alors  que  les  ministres 
Sella,  puis  Minghetti  déposent  des  projets  de  réglementation  de 
la  circulation  fiduciaire. 

A  la  fin  de  IBTi,  le  Trésor  devait  à  la  Banque  d'Italie  790 
DiillioDs;  la  circulation  totale  des  billels  de  celte  banque  s'éle- 
vait à  1.363  millions:  quant  aux  autres  établissements  de  crédit, 
ils  faisaient  circuler  374  millions  de  billets.  L'ensemble  de  l'en- 
caisse métallique  des  si\  banques  ne  dépassait  pas  174  millions, 
dont  104  pour  la  Banque  nationale.  Les  Banques  provinciales 
avaient,  comme  encaisse,  en  grande  partie,  les  billeU  de  la  Ban- 
que d'Italie.  Le  change  étaità  14,21.  11  est  à  noter  que,  depuis 
1866,  on  n'avait  frappé,  en  monnaie  métallique,  que  48  mil- 
lions d'or  et  276  millions  d'argent,  contre  1.700  millions  de  pa- 
pier, dont  la  moitié  n'avait  été  émise  que  pour  parer  aux  be- 
soinsfînanciersde  l'Élat. 

Le  projet  Mingheiti  avait  pour  objet  l'organisation  méthodique 
de  la  circulation  avec  cours  forcé,  en  vue  d'une  reprise  ultérieure 
des  paiements  en  espèces;  il  fallait,  disait-on,  pour  consolider  la 
valeur  du  papier,  égaliser  juridiquement  la  situation  de  tous  les 
instituts  d'émission,  limiter  rigoureusement  le  droit  d'émission 
aux  établissements  autorisés,  tant  que  durerait  le  cours  forcé,  et 
restreindre  le  cours  forcé  aux  billels  émis  pour  le  compte  de  l'É- 
tat. Cette  prudence  dans  les  réformes  était  justifiée  par  la  situa- 
tion monélaire,  par  la  faiblesse  des  existences  métalliques  dans  le 
pays;  on  ne  pouvait  penser,  sans  assurer  un  approvisionnement 
important  en  espèces,  à  reprendre  les  paiements  ;  mais  des  symp- 
tômes favorables  à  la  cessation  du  cours  forcé  se  manifestaient,  les 
déficits  diminuaient  depuis  1871,  et  le  budget  de  1874  devait  s'é- 
quilibrer à  13  millions  près.  On  pouvait  prévoir  que  les  finances 
publiques  se  suffiraient,  que  le  crédit  renaissant  permettrait  un 
emprunt  de  liquidation.  Il  était  certain  d'autre  part  que,  malgré 
i'accoutumaocedu  public  k  la  circulation  de  papier,  la  diversité 
des  types  en  cours  et  l'incertitude  des  garanties  que  prcsontaienl 
quelques-unsd'entre  eux  pesaient  sur  le  cours  du  papier,  et  qu'on 
relèverait  le  crédit  de  cette  monnaie  en  l'unifiantiil  fallait  aussi 
alléger  les  charges  de  la  Banque  d'Italie,  qui  non  seulement  sup- 
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portait  tous  les  emprunts  de  l'Etat,  maissouleDait  parsoo  crédit 
tous  les  autres  élablissemeals  du  royaume,  auxquels  ses  billets 
teuaieul  lieu  d'encaisse.  Il  était  logique  de  renverser  la  situatioa, 
et  de  partager  la  charge  de  soutenir  la  monnaie  fiduciaire  et  la 
Banque  d'Italie  entre  toutes  les  banques  suivautleurimportauce. 
La  loi  du  30  avril  1874,  sortie  du  projet  Minghetti,  établit 
entre  les  six  établissements  d'émission  jusqu'alors  isolés  un  sya- 
dicat  ou  consorziot  qui  cessera  avec  le  cours  forcé,  et  fera  place 
alors  à  la  liberté  d'émission  sous  les  conditions  légales.  Ce  con- 
sorzio  sera  créancier  de  l'Ëlal  pour  les  sommes  prêtées  par  la 
Banque  oîilionaie  et  émettra  des  billets  spéciauii  en  représenta- 
tion de  celte  dette;  on  supprime  ainsi  la  multiplicité  des  modèles, 
obstacle  à  l'acceptation  universelle  du  papier-monnaie. 

Les  billets  du  Consorzio  jouiront  du  cours  forcé  dans  tout  le 
royaume  et  pourront  jouer  le  rôle  d'encaisse  métallique  dans  les 
banques;  l'encaisse  devra  être  égale  au  moins  au  tiers  de  la  cir- 
culation et  des  engagements  à  vue.  La  circulation  fiduciaire,  en 
dehors  des  billets  cnnsorliaux,  ne  dépassera  pas  733  millions, 
dont  4^0  pour  la  Banque  d'Italie.  Les  avances  au  Gouverne- 
ment pourront  atteindre  t  milliard. 

Un  nouveau  régime  commençait  avec  celte  loi;  les  billets  du 
Consorzio  prenaient  le  caractère  de  papier  d'État,  de  monnaie 
lidticiaire  spécialement  garantie,  différcnle  des  billets  ordinaires, 
qui  n'avaient  que  la  garantie  de  rétablissement  émetteur.  Le 
crédit  de  l'Etal  et  les  crédits  combinés  des  banques  concouraient 
h  donner  une  solidité  particulière  à  ce  papier.  Aussi,  malgré  la 
clause  encore  inquiélanle  qui  permettait  d'élever  les  emprunts 
d'Étatjusqu'à  I  milliard,  le  change  s'améllora-t-il,  et  descendit 
en  1874  à  12,2".,  en  1873,  à  8,27.  L'État  éleva  sa  dette  en  1875 
à  940  millions,  somme  qui  ne  devait  plus  être  dépassée  jusqu'à 
l'abolition  du  cours  forcé,  La  perspective  d'une  meilleure  pé- 
riode financière  et  d'une  restauration  monétaire  influait  déjà  sur 
la  prime  de  l'or. 

Le  Gouvernement  affirmait  ses  intentions,  le  15  mars  1815, 
en  présentant  à  la  Chambre  un  rapport  sur  le  cours  forcé,  où 
l'on  étudiait  la  possibililé  de  sa  suppression.  On  jugeait  un  em- 
prunt extérieur  encore  prcirialuré;  une  grande  opération,  né- 
cessaire pour  rembourser  la  délie  de  l'État,  risquerait  d'ébraoler 
son  crédit  indispensable  à  la  tenue  du  papier-monnaie  ;  il  y  avait 
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là  exagération  de  prudence,  car  si  l'emprunt  augmentait  de  la 
charge  des  coupons  la  dette  de  l'Éfat,  en  revanche,  la  volonté 
arrêtée,  maniTeslée  par  un  acte  important,  de  liquider  la  ques- 
tion monétaire,  ne  pouvait  manquer  de  réagir  favorablement 
sur  le  crédit  italien;  en  tout  cas,  on  eût  pu  opérer  l'emprunt 
sans  attendre  encore  six  ans.  Les  excédents  budgétaires  l'auraienl 
permis  beaucoup  plus  tôt. 

On  avait  songé,  au  lieu  d'emprunter,  à  convertir  en  rentes 
Burl'État  les  immeubles  possédés  par  lesétablissemcnts  de  bien- 
fiiisance,  et  à  employer  le  produit  de  leur  vente  à  l'abolition  du 
cours  forcé.  Mais  le  marché  immobilier,  eucore  encombré  par 
de  nombreuses  ventes  domaniales,  se  prêtait  mal  à  une  telle 
opération.  On  préféra  avec  raison  à  cet  expédient  l'utilisation 
des  excédents  budgétaires;  en  1875,  on  obtint  13  millions,  en 
1876,  20,  et  désormais,  l'équilibre  resta  établi,  donnant  chaque 
année  des  plus-values  importantes.  Celle  prospérité  financière 
donnait  en  1877  au  ministre  Deprelis  l'idée  de  supprimer  le 
cours  forcé  en  remboursant  la  dette  du  Trésor  par  annuités,  au 
moyen  des  excédents  budgétaires  et  sans  recourir  à  l'emprunt; 
ce  procédé  aurait  eu  le  grand  avantage  de  laisser  intact  le  cré- 
dit italien  et  même  de  le  renforcer,  en  montrant  les  finances  pu- 
bliques capables  de  se  suffire;  quoi  qu'il  en  soit,  par  l'emprunt 
ou  par  les  annuités,  on  aurait  dû  aussitôt  entreprendre  ta  liqui- 
dation; on  attendit  encore  quatre  ans. 

C'est  M.  Magliani,  ministre  des  Finances,  qui  fit  aboutir  la 
première  restauration  monétaire  italienne;  le  projet  de  loi  qu'il 
présenta  en  vue  de  l'abolition  du  cours  forcé  était  accompagné 
d'un  important  rapport  sur  les  résultats  de  la  politique  moné- 
taire jusqu'alors  adoptée.  H  met  en  évidence  les  fâcheux  effets 
des  variations  du  change  sur  l'activité  commerciale  et  indus- 
trielle; la  prime  de  l'or,  loin  de  suivre  une  marche  régulière, 
avait  éprouvé  des  oscillations  très  importantes  et  très  rapprochées; 
les  brusques  ressauts  du  change  reflétaient  d'ailleurs  beaucoup 
plus  les  événements  politiques  que  la  situation  économique  et 
monétairo  de  l'Italie  :  on  voit,  par  exemple,  en  une  même  année, 
le  change  varier  entre  1,72  et  12,10  (1870),  ou  entre  G,70  et  U,9.i 
(1872).  Le  crédit  de  l'État  étant  le  véritable  support  de  la  valeur 
du  billet  à  cours  forcé,  puisqu'il  n'était  garanti  que  par  des  en- 
caisses insignifiantes,  cette  valeur  devait  subir  le  contre-coup  de 
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tous  les  événemenls  importanls.  Cette  variabilité  du  cotirs  du 
change  est  funeste  aux  opéralioDS  de  crédit  à  longue  échéance, 
en  laissant  le  débiteur  comme  le  prêteur  daos  l'incerlitude  au 
sujet  d(i  règlement  effeclif  de  leurs  contrats. 

Si  pendant  r[ueti]ue  temps  le  change,  agissant  comme  une 
barrière  protfctrice,  avait  pu  aider  au  développement  de  l'indus- 
trie, depuis  longtemps  elle  n'en  éprouvait  plus  que  des  inconvé- 
nients: après  avoir  vu  ses  produits  payés  relativement  plus  cher 
en  papier,  elle  avait  dû  élever  ses  frais  en  con séquence,  puis 
subir,  par  les  fluctuations  du  change,  une  série  de  profits  et  de 
pertes.  Le  produit  des  impôts  basés  sur  l'activité  des  affaires 
n'avait  pas  pris  le  développement  qu'on  aurait  pu  en  attendre, 
par  suite  de  la  gêne  créée  par  une  monnaie  dépréciée.  Les  Ban- 
ques d'émission,  d'ailleurs,  s'étaient  fort  peu  préoccopées  d'aider 
vérilahlcmeat  le  cohimerce  et  l'industrie,  en  surveillant  et  en 
régularisant  l'état  dti  marché  monétaire  et  des  capitaui,  et  en 
particulier  en  faisant  varier  judicieusement,  comme  les  autres 
g-andes  banques  européennes,  le  taux  de  leur  escompte. 

Le  Trésor  avait  à  subir  de  grosses  pertes  par  suite  du  cours 
forcé,  toutes  les  fois  qu'il  avait  à  effectuer  des  paiements  en  oc  à 
l'étranger  ;le  service  des  coupons  delà  rente  à  l'extérieur  avait,  il 
est  vrai,  beaucoup  diminué  depuis  l'adoption  du.  papier-monnaie. 
Il  y  avait,  d'autre  part,  à  payer  annuellement  près  de  20  millions 
an  Consorzio,  pour  le  maintien  en  circulation  de  9iO  millions 
dii  billets  correspondant  aux  emprunts  de  l'Étal,  sans  compter  le 
désordre  incessant  apporté  dans  l'administration  financière. 

La  situation,  d'ailleurs,  était  devenue  favorable  h  une  réforme 
monétaire:  on  avait  réussi  à  écarter  le  déficit  et  même  à  réaliser 
des  excédents;  l'augmenlation  du  rendement  des  impôts  indi- 
quait le  développement  de  l'épargne  du  pays.  Quant  aux  paie- 
ments extérieurs  de  l'Italie,  ils  avaienldiminué,  en  même  temps 
que  les  exportations  arigmenlaient,  et  depuis  1870,  l'écart  entre 
les  dettes  et  les  créances  commerciales  extérieures  devenait 
moins  grand  ;  on  pouvaitd'ailleurs  compenser  la  balance  commer- 
ciale encore  défavorable  par  les  apports  de  numéraire  des  étran- 
gers, s'élevant  au  bas  mot  à  200  millions  par  an  :  c'étaientdes 
conditions  assez  propices  à  un  rétablissement  de  la  circulation 
métallique,  et  à  la  conservation  des  espèces  en  Italie  après  la 
reprise  des  paiements. 
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Pour  liquider  la  dette  de  l'Élal,  le  ministre  proposait  d<;;  le- 
courir  à  un  emppiinl  extérieur  de  6i4  millioas,  dont  le  service 
serait  assure  par  les  économies  réalisées  par  la  suppression  du 
cours  forcé,  par  la  diminution  de  19  millions  sur  les  pensions, 
et  au  be«oîa  par  les  encédenls  budgétaires. 

Le  solide  réquisitoire  de  M.  Magliani  montre  bien  la  faiblesse 
des  raisons  invoquées  en  faveur  du  maintien  du  cours  forcé, 
raisons  qui  cacbatent  des  intérêts  peu  avouables  nés  de  l'exploi- 
tation de  la  spéculation  sur  la  monnaie  dépréciée  ;  par  la  simpli- 
cité du  remèdeproposé,  leprojet  de  ISSOprouve  combien  lasolu- 
tion  delà  crise  italienne  était  facile;  les  éléments  en  étaient  fort 
bien  définis,  et  il  suffisait  de  la  volonté  tiien  manifeste  de  l'Elal 
pour  en  sortir.  Le  public  italien  avait  une  suffisante  habitude  de 
la  circulation  depapier  pourqu'unapprovisionnementen  espèces 
relalivemenl  faible  rendit  aux  billets  toute  leur  valeur.  La  faci- 
lité même  de  la  solution  élail  un  danger,  et  la  suite  des  événe- 
ments devait  le  prouver,  car  on  se  crut  trop  vite  dispensé  de 
précautions  pourtant  essentielles. 

La  loi  du  7  avril  1881  abolit  le  cours  forcé  et  dissout  le  Con- 
sorzio  des  Banques,  en  décidant  l'emprunt  projeté.  44  millions 
devaient  être  remboursés  à  la  Banque  nationale,  en  écbange 
d'un  prêt  en  or;  600  millions  étaient  consacrés  fi  racheter  des 
billets.  Il  en  resterait  340  millions  en  circulation,  sous  forme  de 
billets  d'État  de  5  et  1 0  lires,  convertibles  en  espèces  métalliques 
dans  onze  grandes  villes  du  royaume,  et  dont  l'amortissemeot 
serait  effectué  à  l'aide  des  excédents  futurs  des  budgets.  On 
supprime  toutes  les  petites  coupures  de  0,50,  1  et  2  lires. 

L'emprunt  fut  réalisé  à  Londres  dans  de  bonnes  conditions, 
et  ta  transformation  de  la  circulation  s'opéra  régulièrement, 
sans  difficultés;  deux  ans  après,  l'approvisionnement'd'or  étanl 
effectué,  la  loi  du  1"  mars  1883  décida  la  reprise  des  paiements 
en  espèces.  On  avait  évalué,  en  1881,  le  stock  monétaire  métal- 
lique de  rilalie  à  319  millions;  de  1875  à  1881 ,  on  avait  frappé 
38  millions  d'or  seulement,  et  141  d'argent.  Dans  la  seule  an- 
née 1882,  on  frappa  139  millions  d'or,  en  vue  de  la  reprise  des 
paiements  ;  la  frappe  des  monnaies  d'argent  était  arrêtée  dans 
l'Union  latine,  et  on  ne  frappa  que  îî  millions  de  pièces  divi- 
sionnaires. Au  moment  de  la  reprise  des  paiements,  en  1883, 
on  évaluait  le  stock  métallique  à  1.150  millions,  dont  780  mil- 
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]ions  d'or,  provenant  surtout  de  l'emprunt;  l'encaisse  des  Ban- 
ques en  retenait  319  millions,  dont220  millionsd'or.  Le  change, 
qui  était  encore  de  11,19  en  1879,  tombait  à  0,28  en  1881,  re- 
montait légèrement  à  1,27  en  1882,  et  en  1883,  par  l'afûui  des 
espèces,  s'élevait  à  0,85  ea  faveur  de  l'Italie;  c'était  la  fin  de  la 
crise. 

Cours  da  change  pendant  la  première  crise. 
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L'Italie  était  donc  parvenue  rapidement  è  se  débarrasser  du 
cours  forcé,  en  saisissant  les  conditions  favorables  à  la  reprise 
des  paiements  en  espèces  ;  en  deux  ans  de  préparation,  elle  avait 
atteint  son  but  et  recouvré  une  circulation  normale;  désormais, 
les  cours  du  change  n'auraient  plus  du  être  influencés  que  par 
l'état  do  la  balance  des  comptes  et  dans  les  limites  du  gold  point. 
Le  public  avait  si  bien  pris  l'habitude  du  papier  qu'il  ne  s'em- 
pressa pas  de  réclamer  le  paiement  des  billets  d'État  en  argent; 
cette  accoutumance  explique  bien  en  partie  le  taux,  somme  toute, 
très  modéré  du  change  pendant  la  crise  du  cours  forcé.  Il  s'agis- 
sait dès  lors,  par  une  politique  financière  prudente,  de  conser- 
ver le  béncEice  de  l'assainissement  monétaire,  d'éviterà  nouveau 
celte  fuite  de  la  monnaie  métallique  qui  avait  causé  la  première 
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crise.  Malheureusement  le  Gauverneinenl italien,  de  1883  à  1891, 
se  5ant  à  la  solidilé  trompeuse  de  la  situation  monétaire,  accu- 
mule les  fautes;  pendant  celte  période  d'accalmie  apparente 
se  prépare  une  crise  intense,  d'autant  plus  longue  à  guérir 
qu'elle  a  été  longue  à  apparaître;  en  apparence,  la  situation  s'a- 
méliore, puisque  les  retraits  de  papiers  s'opèrent  avec  régularité  ; 
en  réalité,  l'Italie  se  dépouille  peu  à  peu  du  stock  métallique 
constitué  en  f$8^-t. 

On  peut  suivre,  dans  les  chiffres  suivants,  les  mouvements  qui 
s'opèrent  pendant  la  période  préparatoire  de  la  seconde  crise; 
on  voit,  avec  le  retrait  des  billets  d'Etat,  diminuer  le  stock  moné- 
taire dont  dispose  l'Élat,  et  augmenter  l'émission  des  billets  par 
les  Banques. 
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En  1891,  le  change,  un  hausse  depuis  1887,  subit  déjà  des 
cours  de  crise;  le  stock  métallique  dont  dispose  l'Élat  n'est 
plus  que  de  lo9  millions;  les  Banques  ont,  il  est  vrai,  aug- 
menté leur  encaisse,  de  319  millions  en  1883  à  442  millions  en 
1891,  dont  371  en  or;  mais  c'est  une  compensation  insuffisante, 
leur  circulation  de  papier  s'élevant  à  1.122  millions  au  lieu  de 
732,  les  billets  d'État  mis  à  part.  La  vérité  est  qu'à  ce  moment, 
et  par  suite  de  causes  complexes,  le  stock  métallique  a  été  en 
grande  partie  exporté,  et  que  l'Italie  va  se  retrouver  en  pré- 
sence d'une  nouvelle  pénurie  monétaire. 
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La  responsabililc  de  la  rechute  doit  èlre  impulée  essentiel- 
lemenl  au  Gouvernement  italien,  qui  A  peioe  délivré  du  cours 
forcé  s'engagea  témérairemeot  dans  une  série  d'entreprises  ha- 
sardeuses, qui  ne  pouvaient  que  compromettre  la  situation  :  des 
travaux  publics  exagérés,  des  armements,  l'expédïtioa  coloniale 
de  rErylhrée,  des  Tuutes  économiques  comme  la  rupture  com- 
merciale avec  la  France,  des  emprunts  incessants.  Une  partie 
de  cfs  fautes  ont  été  avouées  par  les  ministres  italiens  eux- 
mêmes  à  la  veille  de  la  crise;  d'autres  ont  été  révélées  par  la 
crise  elle-même,  ou  résultent  de  l'examen  des  phénomènes  éco- 
nomiques de  cette  période,  dont  riialie  n'a  tenu  aucun  compte. 

Le  ministre  qui,  après  la  chute  de  M.  Crispi,  principal  res- 
ponsable des  fautes  6oancières  de  celle  époque,  eut  la  tâche  de 
combattre  la  crise  naissante  et  de  tenter  'une  restauration,  M.  di 
Rudini,  exposait  en  1891  les  difficultés  rencontrées  :  la  ques- 
tion fincinciére,  disait-il,  devient  la  première  préoccupation  du 
pays;  c'est  un  programme  de  recueillement  et  d'économies  qui 
s'impose,  et  maintenir  rigoureusement  les  dépenses  dans  les 
limites  des  recettes  <^st  le  seul  moyen  pour  l'Italie  d'arriver  à 
l'indépendance  économique.  On  avait  conçu  de  vastes  desseins, 
dépensé  4  milliards  pour  les  chemins  de  fer,  500  millions  pour 
les  travaux  publics,  [)erfectionné  l'armemeot,  construit  des  arse- 
naux et  d«>s  navires;  le  budget  de  la  guerre  et  de  la  marine,  de 
231  millions  en  1881,  avait  atteint  572  millions  en  1889.  «  L'Ita- 
lie a  dépensé  une  grande  partie  de  ses  énergies  dans  une  œuvre 
multiple  et  gigantesque,  hors  de  proportion  avec  ses  forces  ». 
Le  budget  de  l'Etat  et  les  budgets  locaux  avaient  subi  l'in- 
fluence de  cette  fièvre  de  dépenses;  les  intérêts  de  la  dette  pu- 
blique, au  lieu  de  484  millions  en  1878  atteignaient  600  mil- 
lions, et  même  700  avec  la  dette  amortissable  et  la  dette 
flottante. 

L'attitude  du  Gouvernement  avait  donc  fort  ébranlé  le  crédit 
de  l'État,  premièrR  base  de  la  valeur  du  papier-monnaie;  on 
peut  suivre  dans  les  budgets  italiens  ta  croissance  des  déficits; 
depuis  1880,  il  n'y  en  apas  un  qui  ne  s'accompagne  <le  dépensas 
extraordinaires  pour  120  à  130  millions  (au  maximum,  2!)1 
millions  en  1888-89).  Tandis  que  les  dépenses  ordinaires  crois- 
sent de  1.196  millions  à  1637  (1890),  les  receltes  passent  seule- 
ment de  1.238^  1.562  millions. 
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S'il  y  eut  quelques  excédents  au  budget  ordinaire  jusqu'en 
1885,  à  partir  de  J886,  od  retombe  dans  le  déricJI,  qui  s'élève, 
au  total,  pour  cette  période  à  286  millions.  Mais,  comme  il  faut 
tenir  compte  des  dépenses  extraordinaires  el  extrabudgétaires, 
couvertes  par  l'emprunt  en  règle  générale,  ou  constate  alorsque 
pas  tin  budget,  même  ceux  qui  paraissent  présenter  un  excé- 
dent, n'est  réellement  équilibré  pendant  ces  dix  ans,  et  que  le 
découvert  etTectif  du  Trésor  s'élève  au  chiffre  formidable  de 
2.2S8  millions.  C'était  autant  qu'il  avail  Tallu  emprunter,  sur- 
tout à  l'élraager,  par  des  émissions  incessantes  de  rentes. 

Eu  second  lieu,  le  stock  monétaire  que  l'on  avail  reconstitué 
après  1881  ne  pouvait  se  maintenir  dans  le  pays  que  sous  cer- 
taines conditions  favorables;  on  a  vu  quelle  a  été  la  diminution 
du  stock  appareotde  l'État  et  des  banques.  En  fait,  depuis  1886, 
on  constate  des  exportations  croissantes  d'or  et  d'argent,  et  les 
exporlatioDs  réelles  sont  bien  plus  considérables.  L'augmenta- 
tion des  arrérages  à  payera  l'étranger  était  une  cause  d'émigra- 
tion des  espèces;  M.  Vilfredo  Parelo  évalue  Â  1.200  millions 
entre  1883  et  1892  l'oxportalion  des  titres  de  rente;  dès  que  se 
manifesta  une  prime  sur  l'or,  cette  exportation  augmenta,  par 
le  fait  des  possesseurs  italiens  t|ui  envoyèrent  toucber  leurs  cou- 
pons au  dehors.  De  plus,  de  1882  à  1891,  la  balance  commer- 
ciale a  été  constamment  défavorable,  et  au  total,  en  dix  ans,  les 
importations  dépassent  les  exportations  de  3.566  millions;  la 
rupture  des  relations  commerciales  avec  la  France,  en  particu- 
lier, a  influé  sur  l'état  du  commerce  italien.  Là  encore,  le  Gou- 
.Yernemenl  italien  ne  sut  pas  se  mettre  en  garde  contre  une  ten- 
dance dangereuse  et  enrayer  à  temps  l'émigration  des  mon- 
naies. 

Uuanlù  lacirculation  fiduciaire,  elle  avait  augmenté  de  près 
de  400  millions  (732à  1.122)  sans  que  cet  accroissement  répon- 
dit véritablement  au  développement  économique  de  l'Italie;  la 
même  exagération  dirigeait  les  entreprises  privées  et  les  travaux 
de  l'État;  les  capitaux  empruntés  avaient  causé  une  prospérité 
factice,  suivie  d'une  déjiression,  lorsque,  les  capitaux  utilisés,  il 
restait  ;^  en  payer  les  intérêts.  Les  banques  avaient  soutenu  le 
mouvement  et  pris  de  déplorables  habitudes;  toutes  dépassaient 
la  limite  normale  assignée  à  leurs  émissions;  cette  circulation 
extraordinaire  avait  été  autorisée  temporairement,  et  avait  tou- 
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f'tif-.nt  I»:*  'JTj-^-nt'r*,  *-o  ïtfïn-V-naiiil  (eoif-onirii-'n^al  les  tr»- 
*4  1%  f.'iMî'*  fiin-'i\  H  \fi  lijDr^  4e  ch'-mioîdefer  improdocU- 
*' •    hrns'r  k    IVijuililin;  hrj'ti'étairif.  eslimanl  aT«  nisoD  que 

*  'fl-nt  |«r  *fi»J  m'^it-n  «)(;  conjurer  rioe  noaielle  crise.  Il  soDgeait 
»iii»'i  4  ol»l*-fiir  fine  rffurnie  rie  la  léfn^lilioo  des  BanqDe;.  don- 
(i^ftl  [)l'(^d(:  (.'aranlie»  <\p.  lion  ronctioDoement. 

\ai  <r\*t:  rf-{.f;riil--iri[  -acct^nluait  :  \f  change,  de  2.6Ô  ao  début 
Af  W.)2,  iiirinl;iit  a  '.i.'ZOcn  révrieriàS  en  mars;  Dlalie  se  lrou\ait 
«in  \<r'w'!t\fr.  m\f:iT'\^f  fînanciêri-,  elune  contraction  monétaire, 
<'»(niili'(iii''<'ft  d'une;  crUe  foncière  grave.  Les  impôts  renlraienl 
dirfif^iji'itienl,  U:  niiniéraire  (ii<i[iarai''-^ait  à  l'étranger;  à  la  fa- 
sfue  Ai:  ri'nion  latine,  on  voyait  fuir  jusqu'aux  pièces  division- 
riuiri;»;  U:  délicil  de  181)1  (■lait  déjà  de  Ui  millions  el  menaçait  de 
«i;  rr|K<)di(in-«-n  (892  et  1893. 

Le  déimteiir  Hossi,  s'appuyant  sur  les  récents  événements,  pro- 
p'.wiit  uu  ministre  la  dénonciation  de  l'Union  latine  el  l'adoption 
de  l'-liÉltin  d'urgi;nl;  c'était,  à  son  avis,  la  seule  voie  à  suivre  pour 
ri'tfMiir  lu  nionniiin  italienne  et  éviter  le  cours  forcé  menaçant. 
LcN  ji-ntaliveN  <lc  rélialiilitation  de  l'argcnl  qui  se  produisaient  à 
l'ftte  t'po<|ue  devaient  encourafrer  le  Gouvernement  à  se  rallier 
lin  iiiunométailisiiie  argent,  qui  assurerait  aux  producteurs 
iliilicn»  de  hauts  prix.  M.  Luzzalli  refusa  de  s'aventurer 
ttiir  Cl'  terrain,  craignant  de  retirer  de  cette  réforme  moné- 
((lire  liieii  plux  de  pertes  que  d'avantages,  et  d'isoler  l'Italie  au 
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milieu  de  pays  possédant  l'or  comme  monnaie  ialernalioDale. 

Assurémenl  l'Union  lalioe  avait  eu  pour  l'Italie  ce  fâcheux 
effet  de  permellre  l'exode  de  toute  sa  monnaie  métallique,  v 
compris  l'argent;  par  contre,  l'Italie  avaii  trouvé  cet  avantage 
de  pouvoir  faire,  avec  un  stock  d'or  assez  reslpeiol,  une  grande 
partie  de  ses  paiements  internationaux  en  argent;  ret  avantage 
avait  diminué  depuis  sa  rupture  avec  la  France  etie  développe- 
inentde  ses  relations  avec  l'Allemagne  en  particulier,  et  d'une 
façon  générale,  avec  des  pays  à  étalon  d'or.  A  celle  époque,  la 
rupture  de  l'Union  latine  aurait  obligé  l'Italie  à  payer  1^80  mil- 
lions environ  à  la  Suisse  et  à  la  France  pour  liquider  ses  enga- 
gements. H  eàt  été  1res  imprudent  de  vouloir  couper  subitement 
toutes  ses  relations  monétaires  en  se  réfugiant  dans  l'étalon 
d'argent;  le  cliange  ne  pouvait  que  hausser,  et  si  c'était  peul-étrc 
éviter  le  cours  forcé,  c'était  aussi  l'adoption  inévitable  du  régime 
sous  lequel  se  débat  l'Espagne  depuis  des  années  :  une  monnaie 
intérieure  sans  valeurinlernationale,  et  l'or  devenant  une  mar- 
chandise exceptionnellement  rare  quoique  nécessaire  ;  le  seul 
avantage,  et  très  discutable,  était  pour  certains  exportateurs  la 
prime  résultant  du  change  élevé. 

M.  Luzzatli  se  contenta  de  restreindre  autant  que  possible  les 
dépenses  budgétaires,  et  de  déposer  un  projet  sur  les  banques 
d'émission,  visant  à  régler  miniilieuseinent  la  circulation,  et  h 
organiser  un  contrôle  efficace.  Pour  liquider  en  partie  la  delte 
du  Trésor,  la  loi  du  7  avril  (892  autorisa  l'émission  par  l'Etat 
de  200  millions  de  bons  à  longue  échéance  dans  l'espace  de  (rois 
ans.  Le  change  était  revenu  à4,t5,  quand,  sur  ta  question  des 
dépenses  d'armement,  lelninistcre  dut  céder,  en  mai,  la  place 
à  M.  Giolitti,  lieutenant  de  M.  Crispi,  dont  la  sagesse  financière 
devait  £tre  bien  moindre;  la  baisse  du  change  continue  néan- 
moins jusqu'en  juin,  à  2,85.  Mais  les  expédients  financiers,  les 
emprunts  déguisés  sous  l'émission  des  bons  du  Trésor,  l'aug- 
tneotation  des  taxes  payées  par  les  élablissements  d'émission 
pour  l'émission  de  billets  dépassanl  la  limite  légale,  signalent 
un  désordre  croissant.  Le  rapport  du  ministre  du  Trésor  sur 
l'exercice  financier  1891-92  accuse  un  déficit  de  45  millions, 
plu» 85  millions  de  dépenses  de  chemins  de  fer,  soit  134  millions 
payés  par  l'emprunt. 
-La  fin  de  l'année  et  les  premiers  mois  de  1893  sont  marqués 
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par  la  <i;rave  crise  des  ban(|ues  d'émission,  dcroière  conséquence 
de  la  politique  écoDomique  des  années  précédentes.  La  Banque 
romaine  était  eu  faillite;  les  scandales  financiers  auxquels 
étaient  mêlés  des  hommes  politiques  donnèrent  lieu  à  une  en- 
quête parlementaire;  elle  révéla  que  depuis  longtemps  la  plu- 
part des  instituts  d'émissions  vivaient  d'irrégularités  et  d'illéga- 
lités; par  suite  d'interventions  gouvernementales,  d'énormes 
sommes  avaient  été  immobilisées  en  prêts  hypothécaires,  dont 
les  gages  étaient  diTScilement  réalisables;  ses  sommes  s'élevaient 
d'après  l'enquête  à  199  millions;  en  réalité,  la  liquidation  opérée 
les  éleva  à  580  millions  pour  les  six  banques.  Les  dépassements 
inavoués  de  la  limite  légale  d'émission  étaient  courants,  et  la 
circulation  ainsi  dissimulée  s'élevait  pr>ur  certaines  banques  à 
25  et  à  60  millions;  on  avait  abusé  des  crédits  douteux,  du 
«  portefeuille  politique  »,  composé  de  titres  sans  grande  valeur 
commerciale,  mais  portant  des  signatures  influentes,  et  qu'on 
renouvelait  indéfiniment  à  échéance. 

Pour  calmer  l'inquiétude  publique,  le  Gouvernement  devait 
reprendre  les  projets  de  M.  Rudini  et  préparer  une  refonte  des 
Banques  d  émission  qui  s'imposait.  Le  change  remontait  à  8,70 
en  août,  tandis  que  s'accusait  le  déséquilibre  budgétaire,  que 
l'on  liquidait  péniblement  la  situation  des  banques  en  faillite. 
Le  numéraire  devenait  introuvabie,et  les  billelsdebanqueétaient 
déjà  inconvertibles  en  fait,  faute  de  monnaie;  ou  devait  protéger 
la  Banque  de  Naples  conti'e  l'envahissement  du  public  réclamant 
les  dépôts. 

Pour  parer  aux  nécessités  urgentes,  le  minisire  du  Trésor 
(îrimaldi  engageait  dei  négociations  avec  la  France,  en  vue  du 
rapatrieitieut  des  monnaies  divisionnaires  d'argent  de  frappe 
italienne,  qui  circulaient  presque  toutes  sur  notre  territoire. 
Puis,  un  décret  du  4  août  1893  autorisa  le  Trésor  à  émettre  des 
bons  de  caisse  d'une  lire,  pour  une  valeur  de  30  millions,  afin 
de  suppléer  la  monnaie  divisionnaire  absente;  ces  bons  devaient 
ètre'garantis  par  autant  de  monnaies  immobilisées,  qu'on  avait 
dû  acheter  à  l'étranger,  et  dont  ou  pensait  ainsi  empêcher 
l'exode;  en  même  temps  on  devaitémetlre  des  mon naiesde  bronze. 
Le  8  iioùt  entra  en  vigueur  la  loi  sur  les  banques  d'omission, 
que  l'on  venait  de  terminer;  elle  réduisaità  trois  le  nombre  des 
Instituts  jouissant  du  droit  d'émission.  La  Banque  romaine  était 
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en  liquidation;  les  deux  Basques  toscanes,  dont  la  situai  ion  était 
précaire,  Tusionoaient  avec  la  Banque  nationale  d'Italie,  qui  de- 
venait la  Banque  d'Italie,  organisée  avec  un  capital  de  300  mil- 
lions. La  Banque  de  Naples  et  la  Banque  de  Sicile  conservaient 
égalemeot  le  droit  d'émission.  On  fixait  la  limite  maxima  des 
billets  à  1.097  millions  pour  les  3  insliluls,  dont  800  pour  la  Ban- 
que d'Ilaliç,  2i2  pour  celle  de  Naples,  55  pour  celle  de  Sicile. 
Ce  maximum  devait  durer  quatre  aas;  après  quoi,  par  des  réduc- 
tions progressives,  la  circulalioa  devait  s'abaisser  au  bout  de  qua- 
torze ans  à  864  millions. 

Les  billels  émis  au  delà  des  limites  légales  devront  être  cou- 
verts pai'  une  encaisse  métallique;  les  autres  devront  correspon- 
dre à  une  encaisse  de  40  0/0,  en  or  pour  les  trois  quarts.  Les 
billets  auront  cours  légal  pendant  cinq  ans  dans  les  provinces  où 
des  succursales  des  banques  pourront  les  rembourser  en  mon- 
naie métallique;  ils  seront  reçus  dans  toutes  les  banques.  Pour 
mettre  un  frein  aux  émissions  extraordinaires,  la  taxe  de  circu- 
lation de  i  0/0  sera  élevée  au  double  du  taux  de  l'escompte.  Le 
(aux  de  l'escompte  sera  uniforme  pour  les  trois  banques  et  ne 
pourra  varier  qu'avec  l'autorisation  du  Gouvernement.  Le  Tré- 
sor pourra  oblfinir  de  la  Banque  d'Italie  certaines  avancesen  cas 
de  nécessité. 

La  nouvelle  loi,  qui  avait  donné  lieu  à  de  vives  discussions, 
établissait  sur  de  meilleures  bases  la  circulation  fiduciaire  ita- 
lienne; il  y  avait  eu  exagération  du  nombre  des  in^^tiluls  d'é- 
mission, et  les  petiles  bancfues  avaient  été  entraînées  à  abuser 
de  leur  privilège,  que  l'on  avait  d  ailleurs  fort  mal  contrôlé;  il 
était  bien  plus  normal  de  ne  garder  que  des  établissements  so- 
lides, qui  venaient  de  faire  leurs  preuves  pendant  la  crise.  La 
Banque  d'Italie  était  depuis  longtemps  l'e  pivot  de  la  circulation 
fiduciaire;  c'est  elle  qui  recueillait  les  épaves  des  petites  ban- 
ques. Quant  aux  garanties  nouvelles  imposées  aux  établisse- 
ments d'émission,  et  en  particulier  la  taxe  de  circulation,  elles 
étaient  Justifiées  par  la  facilité  avec  laquelle  on  avait  abusé  des 
avances  extraordinaires.  Mais  la  lui,  bonne  en  soi,  était  tardive  ; 
elle  ne  pouvait  plus  enrayer  les  progrès  de  la  crise  monétaire  ;  ce 
n'était  qu'une  solution  h  la  crise  des  instituts  d'émission. 

Aussitôt  après  la  loi,  on  s'occupa  de  la  réorganisation,  des 
slaluls  et  de  la  surveillance  de  la  nouvelle  Banque  d'Italie,  de 
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IV-change  de  ses  actions  contre  les  actions  des  anciennes  \na- 
qires.  Le  22  décembre,  un  décret  complétant  la  loi  organisait  le 
contrôle  des  instituts  et  créait  une  commission  permanente  char- 
gée de  surveiller  en  détail  l'émissioD  et  la  circulation.  Au  mo- 
ment de  l'entrée  en  vi^ïneur  du  nouveau  régime,  la  circulation 
efTective  des  trois  banques  s'élevait  à  1.158  millions,  avec  une 
■encaisse  de  460  millions,  dont  398  d'or;  l'encaisse  augmentait, 
mais  le  stock  immobilisé  ne  pouvait  avoir  d'effet  sur  la  circula- 
tion complètement  dépourvue  d'espèces.  La  part  de  la  Banque 
d'Italie  dans  la  circulation  était  de  889  millions,  plus  11  mil- 
lions provenant  de  la  Banque  romaine.  Il  fallait  ajouter  aui 
hillets  des  banques  ceux  qui  circulaient  encore  pour  le  compte 
de  l'État. 

M.  Giolilti  sentait  le  besoin  de  laFisurer  l'opinion;  il  prononça 
le  18  octobre,  un  important  discours  politique,  oy,  reconnais- 
sant les  fautes  Hnancières  répétées,  critiquant  \ivement  la  façon 
dont  les  banques  avaient  jusqu'alors  méconnu  leur  l'oie  de  ré> 
gniatrices  de  la  circulalian,  il  énonçait  un  plan  de  réformes  pour 
remédier  à  la  crise  monétaire.  Les  exportations  incessantes  de 
numéraire  créaient  des  difficultés  exceptionnelles;  la  spécula- 
tion, de  plus,  s'exerçait  librement  sur  le  change;  il  fallait  trou- 
ver moyen  d'éviter  au  Trésor  des  perles  stériles  pour  le  service  de 
la  dette  à  l'étranger,  et  de  ne  pas  troubler  le  marché  du  change 
par  des  achats  périodiques  escomptés  par  les  spéculateurs.  Le 
ministre  songeait  à  exiger  Vaffidneit  des  porteurs  étrangers  de 
litres  de  rente,  pour  éviter  l'envoi  des  coupons  h  l'étranger  au 
moment  des  paiements,  et  à  procurer  des  espèces  au  Trésor  par 
li'S  douanes. 

Le  8  novembre,  un  décret,  remettant  en  vigueur  les  disposi- 
tions de  la  loi  de  1881  tombées  en  désuétude,  exigeait  le  paie* 
ment  des  droits  de  douane  en  espèces  métalliques  ayant  cours 
iiitcrnationat;  le  paiement  pouvait  être  effectué  par  des  certifia 
ciits  nominatifs,  délivrés  par  les  Banques  moyennant  le  paîe- 
iiicnl,  en  papier,  des  droits  à  acquitter,  augmentés  de  la  prime 
du  change  courant.  Cette  mesure  a  été  très  critiquée;  on  a  ob- 
jecté que  c'élait  une  surcharge  imposée  aux  importateurs,  et  en 
délînitive,  aux  coni^ommateurs,  que  l'on  risquait,  en  reconnais- 
sant officiellement  la  dépréciation  du  billet,  d'aggraver  le  change 
et  que,  somme  toute,  l'or  que  l'on  exigeait  des  importateurs  ne 
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vi«nijrait  pas  de  l'élrangcr,  mais  du  pays,  et  (]ue  la  demande 
iaQuerail  sur  le  change. 'L'argument  principal  iavoqué  par  le 
GouTeroement  était  la  nécessité  de  soustraire  aux  spéculations 
des  chaoo;eurs,  qui  accaparaient  les  espèces,  tes  paiements  im- 
portants h  cchéance  lixe  qu'il  faisait  à  l'étranger;  en  vue  de  ces 
Remises  périodiques,  les  détenteurs  de  papier  de  change  ou  d'or 
faisaient  hausser  la  prime,  et  la  tenaient  ainsi  artificiellement 
au-dessus  du  niveau  normal.  En  s'approvisioonant  régulière- 
ment d'or,  par  le  paiement  des  droits  de  douane,  on  évitait  les 
variations  du  change  dues  à  ta  spéculation.  On  peut  ajouter 
que  la  surcharge  imposi^e  aux  importateurs  était,  somme  toute, 
assez  faible,  étant  donné  le  taux  relativement  bas  du  change  (10 
en  moyenne  en  1693);  l'or  ne  vînt-il  pas  de  l'étranger  et  exts- 
tàt-il  déjà  dans  le  pays,  c'était  un  moyen  de  le  faire  apparaître, 
et,  par  \A  régularité  des  demandes,  de  donner  le  moins  de  prise 
possible  à  l'accaparement.  On  verra  qu'en  fuit  le  paiement  en 
or  des  droits  de  douane  a  été  l'un  des  moyens  les  pJus  efficaces 
de  fecoostituer  le  stock  métallique  de  l'Italie. 

Pour  parera  la  disette  monétaire,  une  convention  fut  signet; 
le  15  novembre  avec  la  France  et  les  Ëlals  de  l'Union  latine,  en 
vue  de  ramener  en  Italie  tes  monnaies  divisionnaires  frappées 
par  son  Gouvernement,  moyennant  leur  prix  en  or;  c'était  en- 
core un  important  (sacrifice  impose  aux  finances  italiennes. 

Sur  Ces  entrefaites,  le  cabinet  Crispi  revenait  au  pouvoir,  avec 
M.  Sonnino  au  Trésor;  le  nouveau  ministre  se  trouvait  presque 
immédiatement  aux  prises  avec  une  aggravation  des  difficultés. 
,La  circulation  des  Banques  s'élevait  en  janvier  1894  à  1.204  mil- 
lions, ayant  augmenté  de  oO  millions  depuis  ti  mois;  l'encaisse 
avait  diminué  de  14  millions,  et  le  change  moulait  à  12,37.  Il 
s'élevait  entre  les  Banques  des  difficultés  pour  l'échange  de  leurs 
billets;  le  public,  pris  d'inquiétude,  se  mettait  tout  à  coup  à  ré- 
clamer le  remboursement  des  dépôts;  la  panique  gagnait  bien- 
tôt les  déposants  des  caisses  d'épargne  :  or,  les  dépôts  y  étaient 
représentés  par  1.621  millions  en  titres  d'État,  difficiles  ù  réali- 
ser en  temps  de  crise;  il  fallait  arrêter  à  tout  prix  une  catastro- 
phe menaçante. 

M.  Sonnino  commença  par  suspendre  d'urgence,  par  un  dé- 
cn;t  du  23  janvier,  la  loi  sur  les  banques,  en  autorisant  une  cir- 
culation supplémentaire  de  125  millions  de  billets,  couverts  par 
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une  encaisse  du  tiers,  et  soumis  à  une  taxe  réduite.  Cela  n'arrê- 
tait pas  la  hausse  du  change,  qui  atteignait  en  février  14,95.  Le 
ministre  était  obligé  de  recourir,  le  21  février,  à  une  émission  de 
hons  décaisse  de  2  lires,  pour 60  millions,  fît  de  pièces  de  nickel, 
pour  20  millions,  afin  de  remplacer  dans  la  circulation  un  peu  de 
monnaie  divisionnaire.  Le  même  jour  un  autre  décret  prenait iâ 
mesure  devant  laquelle  on  avait  longtemps  reculé  :  on  décidait 
rémission  de  600  millions  de  nouveaux  billets  pour  le  compte  de 
l'État,  en  vue  d'amortir  certaines  avances  des  banques  au  Trésor; 
200  millions  de  ces  billets  devaient  remplacer,  dans  les  encaisses 
desinstituts,  autant  de  millions  d'or  iinmobilîsés  dans  les  caisses 
de  l'Étal;  quant  à  l'avance  ordinaire  des  banques  auiTrésor,  elle 
était  portée  à  425  millions.  Les  billets  d'État  recevaient  à  nou- 
veau le  cours  forcé;  leur  conversion  en  espèces  était  suspendue, 
et  ils  pouvaient  servir  aux  banques  d'espèces  métalliques  pour 
rembourser  leurs  propres  billets. 

Après  s'être  longtemps  débattu  contre  cette  éventualité,  le 
Gouvernement  se  trouvait  donc  inévitablement  contraint  à 
recourir  de  nouveau  au  cours  forcé;  il  n'eiislait  pas  en  Italie  de 
monnaie  en  quantité  suffisante  pour  les  nécessités  de  la  circula- 
tion; les  espèces  existantes  se  cachaient;  les  Banques,  dont  le 
cn'^dil  récemment  compromis  était  encore,  aux  yeux  du  public, 
d'une  sûreté  douteuse,  étaient  menacées  de  demandes  de  rem- 
boursement excédant  leurs  disponibilités.  Le  seul  moyen  était 
de  créer  un  papier  garanti  par  te  crédit  de  l'État,  et  substitua- 
ble  immédiatement  au  papier  des  [instituts,  pouvant  remplacer 
la  monnaie  métallique  jusqu'au  moment  où  elle  serait  rentrée 
en  quantité  suffisante. 

Ce  remède  énergique  fut  d'ailleurs  efficace;  les  hommes 
d'Etat  italiens,  avec  une  sagesse  tardive,  se  rendirent  compte 
qu'il  n'y  avait  plus  une  faute  à  commettre,  et  qu'il  fallait  désor- 
mais s'abstenir  de  toute  mesure  ébranlant  le  crédit  de  l'Italie, 
qui  devait  soutenir  la  valeur  du  papier-monnaie.  Le  projet  de 
budget  présenté  en  avril  décidait  enfin  de  renoncer  ii  toutes 
les  dépenses  non  urgentes  pour  les  chemins  de  fer,  l'armée  et 
la  marine.  Aussi  le  change,  après  avoir  atteint  16,12  redescen- 
dait-il en  juin  à  10,60,  tandis  que  la  circulation  de  papier  des 
banques  s'abaissait  à  1. 116  millions 
La  liquidation  devait  être  longue;  la  crise  se  préparait  depuis 
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1887;  il  faudra  encore  huit  années  d'cRbrts.justjo'en  1902,  pour 
faire  disparaîlre  la  prime  de  l'or.  Les  miDistres  toiiI  tendre  vers 
un  double  résultat  :  ratTermir  la  situation  financière  de  l'Ëlat 
par  un  équilibre  sévère  des  budgets,  et  consolider  ainsi  le  crédit 
de  l'Italie  ;  puis  reconstituer  le  stock  monélairo  et  créer  dos  con- 
ditions favorables  à  son  maintien  dans  le  pays  au  pair  du  papier, 
en  diminuant  la  quantité  de  billets,  et  en  améliorant  la  balance 
des  comptes  italiens  avec  l'étranger. 

La  politique  du  cabinet  Crispi  devait  encore  coûter  assez 
cher;  M.Sonnino,  en  1894,  avait  été  obligé  d'avouer  un  déficit 
de  1H  millions  sur  le  budget  précédent;  les  années  suivantes 
n'arrivent  pas  à  réaliser  l'équilibre,  et  les  délîcits  se  renouvel- 
lent jusqu'en  1896-97.  En  189.^  et  1896,  lej^pédilion  de  l'Éry- 
Ihrée,  accompagnée  des  grosses  dépenses  d'une  guerre  coloniale 
et  terminée  par  le  désastre  d'Adoua,  menaçait  de  compromettre 
la  restauration  financière;  te  change  remontait  brusquement 
à  12,50.  Le  passage  du  pouvoir  aux  mains  de  M.  di  Rudini,  en 
mars  1896,  avec  M.  Luzzattiaux  finances,  permettait  enfin  l'adop- 
tion durable  du  programme  de  paix  et  de  travail,  annoncé  en 
1891  et  si  troublé  depuis.  M.  di  Rudini  mettait  lin  à  la  guerre 
abyssine,  a  l'agitation  sicilienne  qui  .durait  depuis  quelques 
années,  elM.Luzzatli  arrivait,  en  1897-98,  à  réaliser  un  excédent 
budgétaire  de  9  millions;  désormais,  les  excédenis  vont  être 
constants.  Le  change  ne  subira  plus  qu'une  hausse,  à  9,90  en 
1898,  due  à  une  crise  économique,  à  de  mauvaises  récoltes  qui 
provoquèrent  des  troubles  graves  dans  l'Italie  du  Nord,  et  éga- 
lement, d'après  M.  Ferraris,  à  un  abaissement  intempestif  de 
l'escompte  de  faveur  des  banques  pour  les  lettres  de  change,  de 
4  à  3  1/2;  celle  mesure  coïncidait  avec  un  resserrement  moné- 
taire et  partout  ailleurs,  en  Europe,  les  grandes  banques  rele-  ■ 
vaieni  leur  escompte.  On  en  arrivait  à  prêter  moins  cher  dans  un 
pays  pauvre  en  capitaux  que  dans  les  pays  riches.  Ce  ne  fut  là 
d'ailleurs  qu'un  embryon  de  crise;  depuis  1898,  la  situation 
n'a  cessé  de  s'améliorer  jusqu'à  la  disparition  du  change. 

En  même  temps  que  la  restauration  de  l'équilibre  financier 
se  poursuivait  la  liquidation  des  billets  d'Ëlat;  on  1898,1e  minis- 
tre putcommencer  à  les  retirer  de  la  circulation;  en  I1t03,  on  en 
avait  supprimé  et  remboursé  pour  plus  de  128  millions. 

Les  petites  coupures  ont  été  les  premières  retirées,  et  réduites 
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en  190^,  à  2.33S.000  lires.  Les  billets  de  valeur  supérieure  ool 
diminué  dans  une  bien  moins  forle  proporlioo;  44S  miliioas  cir- 
culent encore  eu  1903.  Les  petites  coupures  ont  perdu,  depuis  le 
31  décembre  1901,  le  cours  légal,  et  seront  prescrites  si  le  31  dé- 
cembre 1906  elles  n'ont  pas  été  remboursées. 


Retrait  des  billets  émis  pour  le  compte  de  l'État. 


ANNÉES. 

(MliUoHdelUw). 
1  M  1  lir»                                           Toul. 
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En  même  temps,  s'opérait  la  régularisation  de  la  circulation 
des  banques;  des  retraits  imj)ortants  ont  été  effectués;  mais  la 
quantité  de  billets  en  circulation  n'a  diminué  d'une  façon  abso- 
lue quejusqu'en  1696;  car  depuis,  la  circulation  a  nécessité  des 
émissions  uonvelles.  Ces  émissions  récentes  ont  été  justifiées  par 
la  rareté  du  numéraire  et  le  grand  développement  économique 
(le  ces  dernières  années;  aussi  la  monnaie  des  banques,  tout  en 
ajant  augmente,  répond  plusexactementaux  besoinsdu  marché; 
de  1.069  millionsen  1896,elleatteint  1.181  millions  en  1899.  La 
loi  du  9  octobre  1900,  dite  loi  codifiée  des  Banques,  fi\e  un  nou- 
veau maximum  légal  de  t. 010  millions  pour  les  trois  instituts, 
maximum  qui  devra  être  réduit  graduellement  jusqu'à  864  mil- 
lions, l-a  réserve  métallique,  qui  peut  comprendre  aussi  certai- 
nes valeurs  étrangères,  est  nxée  à  40  0/0;  cette  loi  reproduit, sauT 
de  légères  difTérences,  les  dispositions  de  !a  loi  de  1893,  sur  les 
taxes  de  circulation  extraordinaire  et  les  prêts  au  Trésor.  Les 
énormes  immobilisations,  causes  de  la  crise  de  1893, ont  été  pen- 
dant la  période  de  189o  à  1902,  réduites  de  4;>7  millions  à  162, 
et  garanties  de  plus  par  une  réserve  spéciale  de  60  millions. 
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Circulation  fiduciaire  des  trois  Banques 

(au  31  décembre). 
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L'Élat  avait  mis  h  proGt  l'application  du  décret  sur  le  paie- 
ment en  or  des  droils  de  douane,  si  discuté  au  moment  de  sa 
promulgalion,pourcoDStituer  d'importantes  réserves  métalliques 
en  vue  de  la  reprisé  des  paiements  en  espèces,  et  pour  régler  les 
intérêts  de  la  dette  payables  à  l'étranger.  Les  douanes  avaient 
Tourni  au  Trésor  les  quantités  suivantes  d'espèces,  or,  ou  argent 
de  l'Union  latine  échangeable  contre  de  l'or  : 


1896. 
1897.. 


1899. . 
1900.. 


lies  paiements  étrangers  de  l'État  avaient  diminué  dans  une 
forte  proportion  par  le  fait  du  rapatriement  progressif  des  litres 
de  la  rente  italienne  placée  à  l'étranger.  Les  intérêts  payables  h 
l'eiitérieur  avaient  subi  une  décroissance  presque  constante  de- 
puis 1892-93;  ils  avaient  diminué  de  122  millions,  sans  que  le 
chiffre  total  des  intérêts  de  la  dette  variât  sensiblement  (de  ili 
h  466  millions). 
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Intérêts  payés  à  l'étranger. 


HIUlMU  de  Utm. 

1892-93 

192,1                     1897-98 

1893-94 

159                       1898  99 

1894.95 

102                       1899-1900 

1895-96 

102                      190001 

1896-97 

105                      1901-02 

La  première  cause  de  ce  rapatriement  a  été  le  décret  du  l"juin 
189i,  établissant  l'affidaTil  pour  les  porteurs  étrangers;  on  re- 
prenait un  procédé  déjà  employé  en  1873,  pour  empêcher 
l'exportation  des  coupons  par  les  nationaux  au  moment  du  paie- 
ment en  vue  de  bénéficier  du  change.  Dès  la  première  année, 
celte  mesure  faisait  baisser  les  paiemenlsextérieurs  de  33  millions. 
Puis,  s'ajouta  la  désaffection  des  porteurs  étrangers  pour  des 
titres,  qui  étant  donné  la  situation  financière  douteuse  de  l'Italie, 
ne  leur  inspiraient  plus  toute  confiance.  Ce  n'est  que  dans  les  der- 
nières années  que  les  importations  de  titres  répondent  &  un  ac- 
croissement de  la  fortune  italienne;  dans  les  premiers  temps,  les 
grosses  exportations  de  numéraire  nécessitées  par  le  rachat  eu- 
rent tout  d'abord  une  influence  fâcheuse  sur  le  change  ;  on  ne 
peut  considérer  les  avantages  de  la  rentrée  des  titres  qu'au  bout 
d'une  certaine  période;  on  voit  d'ailleurs  que  les  rentrées  ont 
subi  un  temps  d'arrêt,  pour  reprendre  en  1898  avec  la  prospé- 
rité économique. 

Quant  à  la  balance  commerciale  de  l'Italie,  si  elle  est  restée 
constamment  défavorable,  du  moins  a-t-elle  subi  des  transfor- 
mations importantes  qui,  en  déGnilîve,  la  rendent  beaucoup 
moins  désavantageuse.  Il  faut  remarquer  un  fait  particulièrement 
intéressant;  c'est  l'influence  qu'ont  eue  les  relations  franco-ita- 
liennes sur  les  progrès  commerciaux  de  l'Italie  ;  de  48S7  à  1688, 
par  suite  de  la  rupture  avec  la  France,  le  commerce  extérieur 
tombe  de  2.606  millions  à  2.065  millions.  Les  exportations  ita- 
liennes vont  tomberde  1 .002  millions  à  891,  et  ce  n'est  quesept  ans 
après,  en  1894,  qu'elles  atteindront  par  un  lent  progrèsleur  niveau 
antérieur  (1.020  millions);  elles  progressent  lenlemenljusqu'en 
1897,  et  il  paraitbien.àla  lenteur  de  cette  évolution,  que  l'expor- 
tation n'a  pas,  autantqu*on  l'aprétendu,  profité  du  change  défavo- 
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rable;  lesimportalioDs  en  ont  subi  beaucoup  plus  profondément 
l'inQuence.  Le  déficit  de  la  balance  commerciale,  considérable 
jusqu'en  1893,  diinioue  sensiblement  entre  1893  et  4897;  il  a  été, 
au  total,  de  J. 832  millions  pourtessix  ans  de  (a première  période, 
de  444  seulement  pour  (es  quatre  ans  de  la  seconde.  C'estalor!!  que 
M.  Luzzatti  compléta  son  œuvre  financière  par  la  conclusion  de 
la  paix  commerciale  avec  la  France  ;  ce  rapprochement,  intervenu 
le  21  novembre  1898,  eut  pour  effet  immédiat  d'abaisser  le  change 
de  8,S7  à  6,40.  Il  eut  pour  résultat  durable  un  essor  nouveau  du 
commerce  cstérieur;  les  exportations  italiennes,  de  1.091  mil- 
lions en  1897,  passeatà  1.203  en  1898,  et  atteignent  1.472  en  1902, 
date  du  retour  du  change  au  pair,  gagnant  près  de  400  midions 
en  cinq  ans  (exportations  en  France  :  116  (1897),  146(1898),  168 
(1902));  les  importations,  de  même,  montent  de  1.191  millions 
(1897)à  1.413  (1898)  et  à  1.77a  en  1902.  Quoique  le  déficit  de  la 
balancesoitencore  de  1.292  millions  pources  cinq  ans,  la  moyenne 
annuelle  est  bien  moins  forte,  absolument  et  relativement,  que 
dans  les  années  qui  ont  précédé  et  préparé  la  crise. 

Un  ensemble  de  conditions  très  favorables  s'est  donc  trouvé 
constitué;  en  décenibre  1901,  M.di  Broglio,  ministre  du  Trésor, 
coDstatait  dans  son  exposé  financier  la  situation  prospère  des 
finances  italiennes;  pour  la  quatrième  fois,  on  obtenait  un  ex- 
cédent budgétaire  sérieux  (68  millions  en  1900-1901)  malgré  des 
dépenses  exceptionnelles  pour  les  chemins  de  fer  et  l'expédition 
de  Chine. 

Le  Trésor  possédait  de  fortes  réserves  métalliques  fournies 
par  les  recettes  des  douanes,  que  l'on  conservait  pour  les  verser 
dans  la  circulation  après  retrait  du  papier  d'État;  les  banques 
tendaient  à  rapprocher  leurs  émissions  de  la  limite  normale. 
Peu  de  mois  après,  l'Italie  recueillait  le  bénéfice  de  la  sage  po- 
litique des  dernières  années  et  retrouvait,  avec  plus  de  sécurité 
qu'en  1883,  l'or  au  pair;  en  août  1902,  on  signalait  comme  un 
événement  notable  la  réduction  du  changea  0,80,  et,  en  oc- 
tobre, il  atteignait  le  pair,  autour  duquel  depuis  il  n'a  cessé 
d'osciller  dans  des  limites  normales. 

Le  pair  a  été  atteint  et  conservé  malgré  une  circulation  de 
papier  d'État  et  des  Banques,  encore  élevée  ;  la  circulation  ef- 
fective contient  encore  très  peu  de  numéraire;  le  stock  moné- 
taire est  toujours  très  faible.  En  fait  on  trouve  dans  1^  circula- 
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lion  courante  tes  raonoaies  divisionnaires  d'argent,  qui  depuis 
leur  nation alisalioQ  en  1893  ne  s'exportent  plus  dans  t'Unioo 
latise,  puis  les  billets  d'Ëtat  de  5,  10,  ou  25  lires,  et  les  billets 
des  Banques  pour  des  valeurs  supérieures;  le  stock  d'or  (730 
millions  environ  en  1903)  est  tenu  en  réserve  par  le  Trésor  et 
les  fianques  jusqu'à  la  régularisation  complète  de  la  circulation 
de  papier. 

Les  cours  du  change,  pendant  la  seconde  crise  italienne,  ont 
varié  dans  des  limites  assez  étendues  : 


Courfi  du  change. 
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On  est  frappé,  au  cours  de  la  seconde  comme  de  la  première 
crise  ilaiienne,  de  la  sensibilité  du  change  et  des  variations  ra- 
pides et  considérables  de  son  taux;  ce  fait  démontre  combien, 
en  Italie,  les  causes  morales,  les  facteurs  psychologiques  ont  eu 
plus  d'inQuence  que  les  faits  matériels  sur  la  dépréciation  du 
papier-monnaie;  les  événements  de  la  politique  intérieure  et 
extérieure  se  sont  reflétés  très  exactement  dans  le  change,  et  la 
vraie  cause  du  retour  au  pair  de  l'or  a  été  la  solidité  du  crédit 
italien,  résultant  de  l'habile  gestion  des  derniers  ministres;  le 
stock  de  papier  a  diminué  dans  de  faibles  proportions,  le  stock 
métallique  a  augmenté,  mais  ne  circule  presque  pas;  la  balance 
des  comptes  s'est  améliorée,  mais  on  calculait  déjà,  d'après 
une  enquête  des  ministres  des  Finances  et  des  Postes  faite  au 
cours  de  la  crise,  que  les  envois  annuels  des  émigrants  et  les 
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dépenses  des  étrangers  s'élevaient  à  environ  1  milliard,  et  saf- 
lisaient  à  couvrir  les  paiements  extérieurs  de  l'Italie;  c'est  donc, 
pendant  longtemps,  à  la  défiance  du  public  possesseur  d'es- 
pèces, et  à  la  spéculation  que  t'oo  a  dit  la  prime  du  change. 
Pour  conserver  sa  situation  intacte,  l'Italie  doit  d'ailleurs  user 
de  beaucoup  de  prudence,  ne  pas  lancer  trop  précipitamment 
ses  réserves  d'or  dans  la  circulation  ;  elles  pourraient  disparaître 
h  nouveau  ;  il  y  a  un  danger  à  ne  posséder  qu'un  stock  métal- 
lique restreint  ;  le  pays  est  ainsi  à  la  merci  d'une  période  de  rè- 
glements internationaux  défavorables,  pendant  laquelle  une  par- 
lie  de  sa  monnaie  émigré,  tandis  que  l'autre  se  cache  :  c'a  été  le 
cas  de  l'Italie  au  cours  des  deux  crises  que  nous  venons  d'exa- 
miner, et  pour  assurer  l'avenir  elle  doit  se  prémunir  contre  ce 
risque. 

L'ESPAGNE 

L'Espagne,  malgré  les  exemples  multiples  des  dangers  de  la 
circulation  fiduciaire,  n'a  pas  su  éviter  une  crise  monétaire  grave, 
dont  les  origines  sont  déjà  lointaines,  et  dont  ses  efforts  n'ont 
encore  pu  la  faire  sortir.  La  crise  espagnole  présente  d'ailleurs 
des  caractères  très  particuliers,  qui  résultent  d'un  régime  moné- 
taire également  très  spécial,  mainlenti  par  ses  gouvernants  au 
delà  des  limites  raisonnables,  avec  une  imprudence  rare  et  une 
méconnaissance  totale  deâ  événements  monétaires  du  derniiir 
quart  du  xix'  siècle.  Pour  se  rendre  exactement  compte  de  la 
situation,  il  faut  examiner  le  régime  delà  monnaie  métallique 
et  les  règles  de  la  circulation  de  papier. 

L'Espagne,  par  la  loi  du  19  octobre  1868,  a  adopté  comme 
unité  monétaire  la  peseta  d'argent,  dont  la  valeur  est,  p.n  prin- 
cipe, égale  à  celle  du  franc;  les  monnaies  d'or  et  d'argent  frap- 
pées en  vertu  de  cette  loi  sont  conformes,  en  valeur  et  en  tilre, 
aux  monnaies  adoptées  par  l'Union  latine  ;  les  pièces  d'or  et  les 
pièces  de  5  pesetas  d'argent  ont  donc  également  force  libératoire 
illimitée,  mais  seulement  en  Espagne.  L'Espagne,  n'ayant  que 
le  système  monétaire  de  l'Union,  sans  en  faire  partie,  a  un  ré- 
gime bimétallique  interne,  mais,  pour  les  règlements  internatio- 
naux, se  trouve  placée  sous  le  régime  du  monométallisme  or, 
l'or  seul  pouvant  constituer  une  monnaie  sûre  et  d'usage  univer- 
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ni^nU.  intéri^un,  et  une  s«:^:<  p«ar  les  paitiDeoU  «ilerieim. 
*:*l  la  ciarjwr  |irinii>rdial>;  de  la  dcprccîalioo  de  U  peseta  ei  de  la 

Il  tutti  ajfiuW  i  <:eç  c^u'J.tioof  défavorable^  la  délesUble  poli- 
\\i\iif.  moiiéUir<-  -iuWik  par  le>  goaTememeats  espagaols  ca  ma- 
lierv  Ak  frappe  d'argf^at.  Eo  IS'I,  eo  présence  de  la  baisse  de 
l'argenl,  *to  jugea  prudent  de  réserrer  k  l'EUat  la  frappe  de  Tar- 
fçenl,  «t  CD  lui  donna  la  faculU  de  décréter,  si  les  circonstances 
l'eiigeaieul,  la  limitation  de  sa  force  libératoire;  le  Conseil  des 
monnaie*  avait  eu,  à  ce  moment,  la  tÏsÏoo  très  eiacte  des  dan- 
^f.n  que  pouvait  courir  la  monnaie  espagnole.  En  fait.  l'Etat. 
aprcf  avoir  frappé,  pendant  quelques  aDDées,d'assei  fortes  quan- 
tités de  monnaie  d'or,  continuera  à  frapper,  saos  mesure,  df 
grosses  tommes  d'argent  ;  la  frappe  de  l'or  diminue,  celle  de  l'ar- 
gi^nt  augmente,  et  c'est  ce  métal  qui  devient  ta  base  de  la  circu- 
lation. Le  public  s'est  graduellement  dé^babitué  de  l'or  dans  les 
é(Jiang(rs  intérieurs,  et  le  considère  moins  comme  une  monnaie 
qu(!  comme  un  objet  de  spéculation. 

Quant  k  la  circulation  de  papier,  elle  présente  aussi  des  par- 
ticularités. La  Banque  d'Espagne  a  été  autorisée,  par  un  décret- 
loi  du  19  mars  iK74,  à  émettre  7oO  millions  de  billets;  ces  billets 
ont  cours  légal  en  Espagne,  maïs  il  faut  noter  immédiatement 
qu'ils  n'ont  jamais  eu,  à  aucun  moment  de  la  crise  espagnole,' 
le  cours  forcé.  La  monnaie  de  papier  émise  par  la  Banque  d'Es- 
pagne ne  doit  pas  sa  dépréciation  au  cours  forcé,  et  c'est  là  un 
pliénoinène  intéressant.  La  circulation  de  papier  est  soumise  à 
ce  que  l'on  a  pu  appeler,  avec  quelque  inexactitude,  le  cours 
forcé  Je  fait.  Pour  mieux  dire,  la  monnaie  fiduciaire  qui  n'est 
pas  émiHe  par  l'État,  mais  par  un  établissement  privé,  est  incon- 
vertible, non  légalement,  mais  pratiquement;  car,  en  vertu  du 
double  étalon  métallique,  la  Banque  peut  rembourser  ses  billets 
CKclusivcmeiit  en  argent,  et  l'argent  espagnol  n'a  pas  cours  intei^ 
nulional  ;  il  ne  peut  pas  même  s'écouler  dans  certains  pays, 
comme  l'argent  italien  dans  l'Union  latine.  Le  billet  convertible 
on  une  monnaie  métallique  dépréciée  doit  donc  être  lui-même 
défirécié,  et  si  l'on  peut  être  étonné   de  cette  situation  para- 
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doxale,  on  doit  l'êlre  surtout  de  voir  la  dépréciation  du  papier 
aussi  reslreiote,  dans  des  coaditions  aussi  défavorables. 

Si  la  politique  du  Gouvernement  en  matière  de  frappe  a  éle 
déplorable,  celle  qu'on  a  suivie  en  matière  d'cmissions  fidu- 
ciaires, et  dans  les  rapports  de  la  Banque  avec  les  finances  de 
l'État,  ne  l'a  pas  été  moins;  ni  tes  événements  économiques  in- 
térieurs, ni  les  phénomènes  monétaires  et  l'expérience  des 
antres  pays  bimétallistes  n'ont  pu  influer  sur  l'altitude  des 
hommes  d'État  espagnols.  Malgré  des  symptômes  fâcheux  qui 
imposaient  la  prudence,  ils  ont  fait  de  la  Banque  d'Espagrne, 
d'abord  la  trésorière  de  l'État,  puis  la  caisse  où  le  ministre  des 
Finances,  à  bout  d'expédients,  puise  sansmesure.  Comme  com- 
pensation, elle  a  obtenu  un  pouvoir  d'émission  dépassant  de 
beaucoup  les  besoins  de  la  circulation,  et,  fait  plus  grave,  elle 
a  pris  l'habitude  d'exploiter  la  dépréciation  de  la  monnaie  na- 
liçnale  et  d'en  tirer  des  bénéfices;  de  telle  sorte  que  le  retour 
à  la  monnaie  saine  se  trouve  entravé,  non  seulement  par  la  si- 
tuation monétaire  matérielle,  mais  par  les  nombreux  intérêts 
nés  de  cette  situation  et  qui  prennent  soin  de  l'entretenir. 

La  crise  espagnole,  avant  de  devenir  permanente,  a  paSsé  par 
une  période  préparatoire,  pendant  laquelle  les  fautes  ont  été 
accumulées.  La  Banque  d'Espagne  eut  d'abord  une  certaine  dif- 
ficulté à  faire  admettre  son  papier  dans  lu  public  et  surtout 
dans  les  provinces;  cependant,  l'abondance  du  numéraire,  la 
facilité  avec  laquelle  les  billets  s'échangeaient  alors  contre  l'or, 
contribuèrent  k  populariser  cet  instrument  d'échanges.  La 
prospérité  économique  de  l'Espagne,  la  production  de  ses  mines 
et  de  sa  viticulture,  lui  permettant  des  exportations  avanta- 
geuses, attirèrent  des  capitaux  étrangers  et  fireot  naître  une 
confiance  excessive  dans  la  durée  de  cette  période.  Vers  1880, 
l'or  commençait  à  dispara!tre  ;  il  fallait  payer  en  or  à  l'étranger 
de  nombreux  coupons  de  la  dette  et  les  revenus  des  titres  de 
chemins  de  fer  et  de  mines  placés  au  dehors.  Le  bimétallisme 
permettait  à  la  Banque  de  rembourser  ses  billets  en  argent,  et 
elle  put  le  faire  grâce  à  l'accoutumance  du  public  au  papier. 
Néanmoins,  en  1882,  une  légère  prime  sur  l'or  apparaît  au 
change,  qui  Jusqu'alors  avait  oscillé  dans  des  limites  normales. 

C'était  un  avertissement  qui  devait  imposer  la  prudence.  Mais 
le  Gouvernement  espagnol  n'en  tenait  pas  compte,  il  engageait 
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incoDsidérémeot  de  fortes  dépenses,  pour  augmealer  les  arme- 
ments, compléter  le  réseau  des  chemins  de  fer,  sans  compter  les 
purs  gaspillages  qui  absorbèrent  de  grosses  sommes;  lorsqu'il 
eut  besoin  de  recourir  au  crédit  de  la  Banque,  ce  crédit  était 
déjà  légèrement  entamé;  le  change  s'était  élevé  en  1885  à  2,50. 
£n  1888,  une  loi  du  12  mai  lia  étroitement  le  sort  de  ta  Banque 
àcelui  des  finances  publiques,  en  la  chargeant  de  tous  tes  ser- 
vices de  trésorerie  pour  le  compte  de  l'Etat;  si  cette  mesure 
devait  soutenir  le  crédit  espagnol,  ce  ne  pouvait  être  qu'aux 
dépens  de  celui  de  ta  Banque,  et  ce  fut  le  germe  des  futures 
mésaventures  monétaires;  car  l'application  de  ces  dispositions, 
complétées  en  1891,  permettait  au  Gouvernement  de  puiser  à 
peu  près  sans  restriction  au\  caisses  de  la  Banque,  et  par  com- 
pensation, donnait  à  cet  établissement,  la  faculté  d'émettre  une 
quantité  exagérée  de  papier,  d'enfler  sans  dépenses  son  crédit; 
c'était  la  rançon  des  multiples  services  rendus  au  Gouvernement. 
Sous  ce  régime,  l'imprévoyance  et  l'ignorance  des  gouvernants 
vont  ruiner  les  finances  de  l'Élat,  tandis  que  la  Banque  s'en- 
richit doublement,  en  émettant  une  monnaie  de  papier  qui  ne 
lui  coûte  rien,  et  en  prêtant  les  capitaux  ainsi  obtenus  à  l'État 
dans  des  conditions  rémunératrices. 

Avant  1888,  la  Banque  avait  réglé  assez  prudemment  l'émis- 
sion de  ses  billets  et  l'importance  de  son  encaisse  métallique; 
elle  avait  en  1887  une  circulation  moyenne  de  382  millions, 
une  encaisse  de  297  millions,  et  un  portefeuille  de  469  millions. 
Depuis  que  t'Ëlal  s'est  fait  ouvrir  un  compte  courant  à  la 
Banque,  compte  dont  le  solde  est  constamment  débiteur,  on 
voit  l'encaisse  diminuer  et  la  circulation  de  billets  hausser;  en 
même  temps,  la  Banque  encombre  son  portefeuille  de  litres 
d'État,  au  lieu  de  papier  commercial  ;  elle  tend  de  plus  en  plus 
à  méconnaître  son  rôle  d'établissement  de  crédit  pour  le  com- 
merce et  l'industrie  espagnols,  et  à  prêter  surtout  à  l'État.  L'en- 
caisse n'est,  en  1891,  que  de  227  millions,  dont  seulement  133 
millions  d'or,  et  les  billets  s'élèventà  743  millions  ;  les  prêts  de 
la  Banque  au  Trésor  sont  représentés  au  portefenilte  par 
663  millions  de  pagarès,  lettres  du  Trésor  et  titres  de  rente 
amortissable.  La  Banque  doit  user  d'espédients  pour  ne  pas 
dépasser  le  maximum  légal  de  750  millions  de  billets,  et  le  change 
moyen  s'élève  à  6,56;  déjà  eu  1890,  M.  Ëguilior,  ministre  des 
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I<1nances  du  cabinet  Sagasta,  avait  conçu  des  inquiétudes,  et 
songé  à  régulariser  la  detl«  Qoltante  de  l'Ëtat  et  ses  obligations 
envers  la  Banque  par  un  emprunt,  en  augmentant  d'autre  part 
les  facultés  d'émission. 

Le  ministère  Canovas,  succédant  en  1891  au  précédent, 
devait  commettre  la  faute  la  plus  grave,  celle  qui  consomma  la 
ruine  du  crédit  et  de  la  monnaie  espagnols.  On  voulait  obtenir 
150  millions  pour  des  dépenses  militaires,  et  on  ne  pouvait  y 
parvenir  en  respectant  l'équilibre  budgétaire;  mais  la  Banque 
«  avait  encore  des  ressources.  On  présenta  donc  le  projet  de  loi 
suivant,  qui  fut  adopté  le  14  juillet  1891  : 

La  Banque  d'Espagne  est  autorisée  à  émettre  jusqu'à  1.500 
millions  de  billets,  gagés  sur  une  encaisse  métallique  égale  au 
tiers  du  papier  en  circulation,  dont  une  moitié  au  moins  en  or. 
Son  privilège  sera  prorogé  jusqu'en  1921;  en  échange  de  ces 
avantages,  elle  avancera  au  Trésor,  en  trois  ans,  150  millions, 
sans  intérêt,  et  non  remboursables  avant  1921. 

Celle  loi  fut  adoptée. après  de  longs  débats,  et  non  sans  pro- 
testations nombreuses;  on  prévoyait,  en  Espagne  et  il  l'étranger, 
combien  elle  pouvaitdevenirdangereuse.  11  était  manifeste  que  la 
circulation  fiduciaire  était  exagérée,  la  prime  sur  l'or  ne  cessant 
de  s'élever,  et  l'on  permettait  à  la  Banque  de  doubler  le  chif- 
fre de  son  émission,  sans  exiger  d'autre  garantie  qu'un  sixième 
de  la  circulation  représenté  par  de  l'or.  On  conservait  d'ineipli- 
cables  illusions  sur  la  valeur  monétaire  de  l'argent,  et  tandis 
que  depuis  1887  la  frappe  d'or  était  presque  interrompue,  on 
frappait  de  grosses  quantités  de  métal  déprécié  (71  millions  en 
1891,  la  plus  forte  quantité  émise  depuis  1874),  Le  passif  de  la 
Banque,  autre  élément  de  son  crédit,  comprenait,  outre  ses  743 
millions  de  billets,  401  millions  de  comptes  courants,  41  mil- 
lions de  dépôts;  pour  y  faire  face,  un  actif  de  227  milliofts  en 
numéraire,  168  millions  d'escomptes  commerciaux  et  44{  mil- 
lions de  titres  4  0/0  amortissables;  la  réalisation  de  ces  titres, 
même  en  temps  normal,  et  à  plus  forte  raison  en  temps  de 
crise,  n'eût  pu  se  faire  sans  troubler  profondément  le  marché 
des  fonds  espagnols;  les  titres  du  Trésor  composant  le  reste  du 
portefeuille  eussent  été  également  de  négociation  difficile;  il 
fallait  même  que  le  crédit  de  la  Banque  fût  bien  solide  pour  que 
son  papier  ne  subît  pas  plus  de  dépréciation  avec  des  garanties 
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aussi  douteuses.  Malgré  les  reprèsentatioDs  réitérées  des  com- 
mcrçants  et  des  iodustriels  espagaols,  la  Banque  d'Espagne, 
qui  encourageait  le  Gouvernement  dans  cette  voie,  St  triompher 
ses  intérêts  ;  elle  trouvait  ses  relations  avec  le  Trésor  trop  fruc- 
tueuses pour  ne  pas  chercher  àJes  élargir;  ces  opérations  re- 
présentaient déjà  les  deux  tiers  de  ses  dividendes;  elle  va  de 
plus,  trouver  dans  le  change  défavorable  une  nouvelle  base  de 
spéculations,  qui  se  développeront  &  mesure  que  la  crise  prendra 
de  l'exteosion. 

L'imprudence  du  Gouvernement  était  d'autant  moins  eipli- 
cable  que,  depuis  1876,  le  déficit  était  régulier  dans  les  budgets 
espagnols,  et  que  le  minisire  des  Finances  le  proclamait  lui- 
même  dans  l'exposé  des  motifs  du  projet  de  budget  de  1891-92. 
Tout  en  affirmant  la  nécessité  urgente  de  mettre  un  terme  au 
déficit,  il  prétendait  concilier  cette  œuvre  avec  l'augmentation 
des  dépenses  militaires  et  des  travaux  publics.  Le  déficit  moyen 
des  14  dernières  années  s'élevait  à  64  millions  de  pesetas,  sur 
une  moyenne  de  763  millions  de  recettes  effectuées  et  sur  un 
budget  de  dépensess'élevant,  au  minimum  à  680  millions  (1876- 
77)  et  au  maximum  à  890  millions  (1886-87).  Encore  faut-il 
noter  que  des  ressources  passagères  sont  souvent  venues  atténuer 
le  déficit  réel,  par  exemple  de  nombreuses  aliénations  doma- 
niales. Ce  déficit,  disait  le  ministre,  est  dà  à  des  augmentations 
de  crédits,  aux  crédits  supplémentaires  et  extraordinaires,  à  des 
dispositions  spéciales,  à  l'exagération  des  prévisions  ;  -c'était  dans 
l'espoir  de  surmonter  le  déficit  en  un  ou  deux  ans  que  l'on  re- 
courait  à  l'emprunt  de  150  millions  à  la  Banque,  expédient  linan^ 
cier  qui  permettait  de  reculer  la  liquidation  définitive. 

C'est  à  cette  date  que  va  commencer  la  grande  crise  du 
change  espagnol,  qui  jusqu'alors,  comme  on  peut  le  voir,  avait 
eu  des  taux  modérés. 
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Le  premier  résultat  tangible  de  la  politique  gouveraeineRtale 
fut  uoe  hausse  du  ctiange  ;  il  était,  en  1891,  avant  ta  loi  sur  la 
Banque  de  4  0/0  et  monta  après  le  vole  à  8  0/0;  en  mars  1892  il 
était  déjà  de  17.  Comme  conséquence  immédiate,  le  service  de 
la  Dette  eitérieure  se  trouvait  subir,  pour  le  paiement  en  or  des 
coupons,  une  surcharge  de  12  0/0.  Et  cependant  ta  Banque 
usait  très  modérément  de  sa  faculté  d'émission  ;  elle  n'avait  en 
moyenne  que  850  millions  de  billels  avec  une  encaisse  de  300 
millions;  mais,  sans  qu'il  y  eût  une  grande  transformation  des 
conditions  matérielles,  les  conditions  morales  soutenant  son  cré- 
dit devenaient  moins  favorables,  et  l'inquiétude  naissait  des 
pratiques  gouvernementales. 

11  devenait  manifeste,  aux  yeui  du  publie,  que  la  faculté  d'é- 
mission accordée  à  la  Banque  répondait  non  pas  aux  besoins 
de  la  circulation  espagnole,  mais  aux  déficits  des  finances  pu- 
bliques qui  rendaient  nécessaires  des  ressources  supplémen- 
taires. Au  début  de  1893,  les  découverts  du  Trésor  espagnol  se 
décomposaient  ainsi  : 

a)  Une  dette  Ûollante  de  245  millions,  dont  165  avancés  au 
Trésor  par  la  Banque,  et  84  millions  de  pagarès  du  Trésor  (il 
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est  à  notei-  que  l'on  venail  de  consolider  225  millioas  de  dette 
{lottaote  par  une  émission  de  dette  amortissable  qui  avait  été 
péniblement  écoulée]  ; 

ù)  Plus  de  30  millions  de  bons  du  Trésor  placés  par  la  Banque 
dans  sa  clientèle; 

c)  64  millions  dus  pour  avances  de  la  Compagnie  fermière  des 
tabacs; 

d)  Les  avances  en  compte  courant  de  la  Banque  au  Trésor; 
Et  ou  pouvait  y  ajouter  un  nouveau  déficit  probable  de  70 

millions  pour  le  budget  de  1893. 

Cette  énuniéralioD  donne  une  idée  du  système  d'expédients 
temporaires  dont  vivaient  les  finances  espagnoles,  faisant  à  ce 
moment  monter  les  émissious  de  la  Banque  à  900  millions, 
disparaître  l'or  de  la  circulation,  el  hausser  le  change  jus- 
qu'à 21. 

La  raréfaction  de  l'or,  cause  et  effet  tout  à  la  fois'  de  la  hausse 
du  change,  était  accentuée  par  la  conlinualicîn  des  frappes  d'ar- 
gent. Le  caractère  de  monnaie  inconvertible  en  or,  échangeable 
seulement  contre  de  l'argent,  du  papier  de  la  Banque  devient 
dominant;  l'or,  par  la  prime  qu'il  obtient,  sert  à  des  spéculations 
sur  le  cours  du  change;  les  particuliers,  et  la  Banque  surtout, 
prolitent  des  bas  cours  pour  accaparer  le  papier  de  change,  el  le 
revendre  aux  cours  élevés,  aux  époques  prévues  de  grands  paie- 
ments à  l'étranger.  La  Banque  négligera  d'ailleurs  souvent  el  de 
parti  pris  une  de  ses  fonctions  essentielles,  qui  est  de  retenir  les 
capitaux  dans  le  pays  par  un  taux  élevé  de  l'escompte;  pendant 
de  longues  périodes,  le  taux  de  ses  prêts  sera  bas,  inférieur  au 
taux  de  capitalisation  des  fonds  d'Etat  espagnols.  Les  capitaux 
émigrent  à  l'étranger,  où  ils  trouvent  une  rémunération  su- 
périeure; ou  bien,  et  le  cas  va  devenir  fréquent  en  Espagne,  les 
nationaux  achètent  des  litres  de  rente  espagnole,  se  font  prêter 
par  la  Banque  des  sommes  sur  ces  litres,  tirant  encore  bénéfice 
de  l'écart  entre  le  taux  de  ces  prêts  et  le  revenu  des  litres.  La 
Banque  ne  défend  ni  les  capitaux  nationaux,  ni  les  siens  pro- 
pres; elle  trouve  encore  avantage  à  émettre,  pour  ses  prêts,  des 
billets  qui  ne  lui  coûtent  rien  et  lui  rapportent  un  certain  inté- 
rêt. Ces  spéculations  combinées  ne  facilileront  pas  la  solution  du 
problème  du  change. 

Le  cabinet  conservateur  venait  d'être  remplacé  par  un  cabinet 
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libéral,  doolle  jirogramme  très  net,  rompant  avec  les  errements 
antérieurs,  tendait  à  la  réduction  des  dépenses,  à  l'augmenta- 
tion des  recettes  par  un  contrôle  plus  sévère  de  leur  perception, 
à  une  politique  douanière  plus  libérale,  les  tarifs  adoptés  ea  1892 
paraissant  eiercer  une  inQuence  fâcheuse  sur  les  échanges  eilc- 
rieurs  de  l'Espagne.  Le  ministre  desKinances  parvint  à  diminuer 
fortement  les  déficits  de  1893  et  1894;  les  plus-values  obtenues, 
par  rapport  aux  exercices  précédeols,  s'élevèrent  à  27  et  23  mil- 
lioas  de  pesetas.  Mais  on  devait  laisser  subsister  les  énormes  en- 
gagements du  Trésor  envers  la  Banque;  néanmoins,  celte-ci 
pouvait  augmenter  dans  de  fortes  proportions  son  encaisse,  qui, 
à  la  fin  de  1894  était  de  52  0/0  de  la  circulation  fiduciaire,  avec 
un  change  de  12  seulement,  bien  inférieur  à  celui  des  années 
précédentes. 

Le  27  juin  1894,  les  Chambres  avaient  approuvé  une  conven- 
tion nouvelle  avec  la  Banque,  qui,  loin  de  régler  la  question 
des  avances,  la  prolongeait.  333  millions  d'obligations  du  Tré- 
sor allaient  arriver  à  échéance;  on  les  remplaçait  par  de  nou- 
veaux titres  à  un  an,  et  on  ouvrait  à  l'État  un  nouveau  compte 
courant  de  75  millions  pour  faire  face  aux  excédents  de  dépen- 
ses de  l'exercice.  C'était  la  continuation  de  la  politique  d'ater- 
moiement; il  était  temps,  cependant,  de  liquider  sérieusement 
les  engagements  exagérés  de  l'État,  et  on  aurait  pu  le  faire  par 
un  emprunt,  au  lieu  de  perpétuer  une  énorme  dette  flottante, 
mais  à  la  condition  de  mettre  l'Espagne  «  à  la  diète  »  suivant 
l'expression  de  M.  Leroy-Beaulieu,  et  de  couper  court  pour  plu- 
sieurs années  aux  armements  et  aux  constructions  de  chemins 
de  fer. 

Les  événements  démontrèrent  que  c'est  à  cet  instant  que  l'Es- 
pagne aurait  du  régulariser  sa  situation  financière;  car  les  com- 
plications imprévues  qui  suivirent  devaient  empêcher  toute  nou- 
velle tentative.  En  1895,  l'insurrection  cubaine  commençait,  et 
allait  exiger  du  pays,  déj^  chargé,  de  nouveaux  sacrifices  finan- 
ciers. C'était  natureltemcnl  encore  la  Banque  d'Espagne  qui 
allait  ouvrir  ses  caisses  à  l'État  pour  faire  face  aux  dépenses.  Le 
bilan  de  la  Banque  pour  1895  accusait  une  augmentation  de  bil- 
lets de  90  millions,  ce  qui  portait  la  circulation  totaleà  près  d'un 
milliard.  Les  existences  métalliques  s'élevaient  à  507  millions, 
dont  200  en  or.  Le  ministère  des  Colonies  avait,  dans  le  courant 
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de  l'année,  demandé  i  la  Banque  110  millions,  garantis  par  des 
pagarès  de  Caba  k  4  0.0,  pois  50  millions  contre  des  pagarès  i 
4  1/2.  En  janvier  1896,  on  avançait  encore  au  Trésor  cabain  50 
millions,  contre  pagarès;  il  faut  remarquer  que  le  ministère 
aTait  emprunté  d'un  autre  côté  50  millions  à  la  Banque  de  Paris 
et  des  Pa^s-Bas.  Les  engagements  de  la  Banque  d'Espagne  avec 
le  Trésor  métropolitain  étaient  représentés,  à  la  même  époqae, 
par  153  millions  de  bons  et  pagarès,  et  406  millions  de  dette 
amortissable;  en  tout,  pour  la  métropole  et  les  colonies,  près  de 
770  millions.  La  Banque,  au  reste,  j  trouTail  son  aTanlage,  puis- 
que, sur  un  total  de  bénéfices  de  43  millions,  elle  en  relirait  27 
de  ses  relations  arec  le  Trésor,  et  15  seulement  de  ses  opérations 
commerciales.  Le  change  remontait  alors  au  taui  de  22,40. 

Le  ministre  des  Finance5,daos  le  projet  de  budget  pour  1896- 
97,  affirmait  à  nouveau  hautement  ta  volonté  de  mettre  fin  aux 
déGcits  (qui  depuis  dix  ans  étaient  en  moyenne  de  81  millions, 
malgré  les  expédients  et  les  secours  de  la  Banque).  En  fait,  à  la 
fin  de  l'année,  l'Espagne  était  contrainte  &  demander  des  avances 
nouvelles  i  la  Banque,  qui,  en  revanche,  exigeait  des  garanties 
supplémentaires  sur  les  recettes  des  douanes.  Le  Gouvernement 
tentait  de  placer  un  emprunt  de  500  millions  à  l'étrangef,  mais 
il  était  trop  tard  ;  il  subissait  un  échec  et  se  voyait  forcé  de  recou- 
rir à  un  emprunt  intérieur. 

L'insurrection  des  Philippines  s'ajoutait  à  celle  des  Antilles  et 
eiigeaif  de  nouvelles  avances.  La  gène  du  Trésor  était  extrême; 
en  principe,  le  Trésor  cubain  seul  devait  supporter  la  charge  de 
l'emprunt  et  des  700  millions  de  pagarès  émis  pour  faire  face  aux 
dépenses  de  guerre;  mais  étant  donné  le  déficit  perpétuel  des 
budgets  coloniaux,  il  était  certain  que  le  poids, en  fin  de  compte, 
en  retomberaitsurl'Espagne.L'emprunt  réussit  cependant, grâce 
à  une  habile  préparation  du  public  et  au  concours  des  grands 
établissements  financiers;  il  produisit  372  millions  effectifs;  c'é- 
tait un  certain  succès  moral,  et  malgré  la  gravité  de  la  situation, 
le  change  ne  dépassa  pas  26,40. 

L'année  suivante,  la  Banque  se  voit  forcée  d'émettre  jusqu'à 
1 .206  millions  de  billets,  car  ses  engagementsavec  le  Trésor  des 
colonies  seul  s'élèvent  à  417  millions,  plus  400  millions  de  ti- 
tres amortissables  donnés  par  le  Gouvernement,  contre  desavao- 
ces  en  numéraire  pour  la  guerre,  et  382  millions  d'autres  titres 
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amortissables.  La  calaslrophe  se  prépare;  le  change  monteà  33, 
atteint  43  à  la  veille  de  la  guerre  avec  les  États-Unis,  en  avril 
1898,  puis  c'est  la  débâcle;  les  cours  descendent  à  60,  puis 
quelques  jours  après  à  115.  Pour  n'avoir  pas  su  ménager  en 
temps  normal  les  facultés  d'émission  de  la  Banque,  pour  avoir 
laissé  déprécier  ses  billets  avec  une  rare  imprévoyance,  l'Espa- 
gne se  trouvait,  au  début  d'une  grande  guerre,  privée  de  la  res- 
source essentielle  du  papier-monnaie,  qui  perdait  déjà  la  moitié 
de  sa  valeur. 

1^  papier  de  la  Banque  était  ruiné  d'avance,  et  la  crise  finan- 
cière se  doublait  d'une  crise  monétaire  exceptionnellement 
intense.  Il  fallait  pourtant  songçr  à  la  guerre  américaine; 
M.  Puigcerver,  ministre  des  Finances,  prépara  un  budget  de  res- 
sources spéciales  ;  en  première  ligne,  on  plaçait  les  emprunts  à 
la  Banque;  on  augmenterait  les  facultés  d'émission  jusqu'au 
delà  de  2  milliards,  à  condition  de  porter  l'encaisse  métallique 
à  la  moitié  de  la  circulation  de  papier,  et  au-dessus  de  2  mil- 
liards, aux  deux  tiers.  En  outre  on  emprunterait  aux  compa- 
gnies fermières  et  aux  contribuables,  par  avance  sur  leurs  re~ 
devances  et  cotes  annuelles;  on  émettrait  comme  garantie  des 
obligations  du  Trésor.  C'était  ne  tenir  aucun  compte  de  l'é- 
norme prime  de  l'or  déjà  existante  que  songer  h  demander  à  la 
Banque  d'autres  avances,  fussent-elles  garanties  par  une  encaisse 
plus  considérable;  l'or  seul,  non  déprécié,  pouvait  servir  de 
garantie,  eL  l'obligation  d'en  acquérir  coûterait  cher.  Le  minis- 
tre déclarait,  au  reste,  ne  vouloir  user  de  ces  ressources  spécia- 
les qu'à  toute  extrémité,  et  le  change,  après  la  première  pani- 
que, redescendait  entre  90  et  80.  La  courte  durée  de  la  guerre 
devait  éviter  à  l'Espagne  un  désastre  plus  grave,  et  le  change 
revenait  dès  le  mois  d'août  à  66  avec  la  conclusion  de  la 
paix. 

On  calculait  qu'à  ce  moment,  et  depuis  1895,  l'État  avait  em- 
prunté environ  850  millions  à  la  Banque  pour  les  dépenses  de 
guerre,  sans  compter  700  millions  d'autres  emprunts;  il  devait 
encore,  jusqu'à  la  fia  de  1898,  aggraver  ses  charges  ;  le  bilan  de 
l'établissement  accuse  en  effet  une  circulation  de  1.464  mil- 
lions, tout  près  du  maximum  fixé  par  la  loi  de  1891,  avec  une 
encaisse  toujours  élevée,  qui,  comprenant  une  forte  proportion 
d'argent,  n'avait  jamais  empêché  lahaussedu  cbange;  en  porle- 
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feuille,  OQ  trouvait  1.110  millioas  de  pagarès  coloniaux,  garantis 
par  le  Trésor,  et  des  obligations  du  Trésor  pour  554  millioas. 
Les  opérations  de  l'année,  faites  surtout  avec  l'État,  avaient  rap- 
porté auK  actionnaires  le  beau  dividende  de  2t  0/0;  le  change, 
en  revanche,  se  tenait  à  29. 

A  ce  moment,  l'Espagne  recueille  tous  les  fruits  de  l'incurie 
financière  de  ses  gouvernants;  si  elle  voulait  éviter  la  banque- 
route, et  non  seulement  la  banqueroute  de  TÉlat,  mais  auBfti 
celle  des  sociétés  fioancières  et  industrielles  espagnoles,  ayant 
de  forts  engagements  étrangers,  il  fallait  effectuer  une  réforme 
financière  sérieuse;  un  certain  nombre  d'hommes  d'État  l'ont 
compris,  mais  la  lâche  est  infiniment  complexe  et  difficile,  car 
on  a  laissé  la  crise  du  change  développer  toutes  ses  conséquen- 
ces funestes;  aussi  les  efforts  réitérés  n'ont-ils  abouti  jusqu'à 
présent  qu'à  de  faibles  résultats. 

Quels  étaient  les  éléments  du  problème?  on  a  vu  sous  quel 
régime  monétaire  et  fiduciaire  s'était  développée  la  crise  du 
papier  de  la  Banque.  La  prime  du  change  exprime  la  quantité 
de  monnaie  de  papier  ou  d'argent  que  doit  payer  un  débiteur 
pour  se  procurer  l'or,  monnaie  universelle  des  paiements  à  l'é- 
tranger; l'une  et  l'autre  monnaie,  argent  et  papier,  sont  dépré- 
ciées, par  suite  de  la  rareté  de  l'or  et  aussi  de  leur  surabondance; 
car  il  faut  remarquer  ce  fait,  qu'il  j  a  beaucoup  de  monnaie  en 
Espagne,  trop  pour  l'activité  économique  et  les  transactions  du 
pays;  la  crise  monétaire  vient  d'une  pléthore  de  monnaie  i 
force  libératoire  internationale  restreinte;  il  y  a  trop  de  papier 
et  d'argent  pour  les  échanges  intérieurs,  et  pas  assez  d'or  pour 
les  paiements  extérieurs.  En  effet,  en  1902,  nous  voyons  que  le 
stock  monétaire  de  l'blspagne  se  compose  de  415  millions  de 
pesetas  d'or,  de  911  millions  d'argent,  et  de  H67  millions  de 
papier  non  couvert;  de  toute  cette  monnaie,  seul  l'or  (415  mil- 
lions), a  une  valeur  internationale  pleine  et  entière,  et  l'on  est 
obligé,  pour  empêcher  sa  fuite,  de  l'emprisonner  pour  la  plus 
grande  partie  dans  l'encaisse  de  ta  Banque.  Il  y  a  en  Espagne, 
par  tête  d'habitant,  23  pesetas  d'or,  50  p.  75  d'argent,  et  48  p.  3â 
de  papier,  alors  qu'en  France,  on  trouve  121  fr.  65  d'or,  56  fr.  70 
d'argent  et  18  fr.  10  de  papier.  La  disproportion  est  flagrante 
entre  la  monnaie  saine  ci  la  monnaie  dépréciée  :  l'activité  éco- 
nomique des  deux  pays  ne  peut  être  comparée,  et  l'Espagne  dis- 
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pose  cepeodaatd'uD  stock  d'argent  à  peu  près  égal,  par  tète,  à 
«elui  de  la  Fraoce,  d'ua  stock  de  papier  presque  triple,  et  par 
contre,  du  cinquième  à  peine  de  sou  stock  d'or. 

C'est  le  résultat  tout  d'abord  des  Trappes  imprudentes  de  mon- 
naie d'argent  par  le  Gouvernement  espagnol,  frappes  qui  n'ont 
pas  cessé  duranl  toute  la  crise,  qui  même,  par  une  aberration 
incroyable,  se  sont  élevées  en  1898,  pendant  la  période  aiguë, 
à  près  de  200  millions;  le  Gouvernement  tirait  profit  de  ta  mon- 
naie émise  en  métal  déprécié,  sans  se  préoccuper  de  l'avilisse- 
ment consécutif  de  sa  valeur.  On  peut  examiner  les  frappes  d'or 
■et  d'argent  effectuées  de  1874  à  1903  en  Espagne. 

Frappes  effectuées  en  Espagne- 

(millions  de  pesetaa). 

1874 Z... 1  5Ï,9 

1875 »  68.2 

1876 .  47,1 

1877 100,1  34,9 

1878 205,7  45,0 

1879 86,5  19,3 

1880 171,5  3,4 

1881 109,1  12,2 

1882 10.3  52,5 

1883 16,7  44.1 

1884 25,8  32,5 

1885 12,5  23 

188C 12,2  n,2 

1887 >  59 

1888 »  5.1,2 

1889 17.5  25,5 

ISUO 46,8  36,3 

1891 »  71,7 

1892 48,6  46,2 

1893 »  17 

1894 B  20,4 

1895 »  1 

1896 ï  27,7 

1897 14,9  33,6 

1898 »  199.8 

1899 26,2  77,1 

1900 16,5  Arrêt  de  ta  frappe  des  pièces 

de  5  pesetaa  d'argent. 
Monnaîefl  divi 

1901 V 

1902 » 

1903 ï 

C.-S.  ~  Ë.  FocHisii 
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LAin4J''-ir>- (  ir!>  ^  fra[>(*-ï  d'or  fiTâaillMWf  odI --fê^aîrf- 
tn—^  i-airt  \k~.~,  f-1  I>s*l  :  d'-j-o;»  elli-*  ost  *l*  1res  bil4«s  r\  très 
it  '.»rnniî''-!itr';  cV-t  ïq  m  -ti-oI  d«  leop  rr-ssatioa  f>resqae  com- 
yUie.  ea  (^''T.  qqe  comiDriice  U  haascc  do  cfaao^.  etdefHiïs 
!•--  fra(>(.»-*  d'»r.'*-nl  -*  v>nl  él*Tt**  à  WT  oiillioas:  fresque  loot 
r^f^-^nl  If  ^le  eo  cîrc'jUtion  ou  dios  l'rDcaisM  d«  la  BuK|ue.  ce 
(fcî  revient  au  n)ém>^.  cir  il  [-«f^  ézalemeol  sur  la  raleor  de 
l'r.nîli^  u.'iRkWitk.  De  tout  l'or  Trafifiê.  si^oleflieol  41?  million? 
d<-iii<r<ir<;rit  en  E^cagne,  ^il  dans  IVocaîsse  de  la  Etanqoe.  soit 
dan*  dt;*  re^n«-s  |iarlicultêr<^s.  mais  ne  circulent  pas. 

D'.^  I.8')0  millions  environ  qui  conslilueol  la  base  de  la  circn- 
I^j'îon  e'jia^nok  ar;ïcnl  et  papier  .  la  moitié  n'a  qa'une  valeur 
iiilrinsf^que  di'prêciée  an  |>oiu(  de  Tue  inleraalional:  le  métal 
ar;.'«'nl  e-l  la  <^ule  monnare  métallique  actuelle  en  Espagne,  et 
outre  g.-idé|>reciaIion,il  n'a  même  pas  l'avantage  de  la  fixité:  il  suïl 
W"-  cour;  du  marché,  et  lorsqu'on  l'eiporle,  c'est  généralement 
au  prii  du  lingot:  seul,  l'ariienl  perd  60  0  0  de  sa  valeur  nomi- 
na'i;  au  chan<:>-.  Mais  l'autre  moitié  de  celle  circulation  en  réa- 
lil.',  il  r.'iul  j  comprendre  environ  l.GOO  millions  de  papier,  coo- 
vtTt  el  non  couvert.,  c'est  une  monnaie  fiduciaire;  et  par  une 
coiiibinnison  singulière  ..celte  monnaie  de  papier,  qni  n'est  pra- 
lii|Ufmenf  convertible  qu'en  argent,  qui  n'a  aucune  valeur  intrin- 
sèque, e>l  préférée  par  le  public  el  colée  plus  haut  que  l'argent 
seul,  car  elle  ne  perd  au  change  que  27  0  0  environ.  Si  donc 
rarj:ent,subslratuin  mt'latlique  du  papier,  Tail  baisser  sa  valeur,  le 
p'-ipier  soutient  la  valeur  de  l'argent,  elle  mélange  des  deui  mon- 
naies obtient  une  valeur  de  crédit  bien  supérieure  à  leur  valeur 
réelle.  Le  papier  a  sur  l'argent  la  supériorité  d'un  maniement  plus 
facile;  il  doit  surtout  <acote  élevée  à  la  conliaDce  qu'inspire,  mal- 
gré tout,  la  Banque  d'Espagne,  qtii,  si  elles  exploité  avec  quelque 
cwiisine  les  embarras  financiers  de  la  nation  et  la  dépréciation 
monétaire,  a  toujours  géré  ses  propres  intérêts  avec  la  plus 
gi'ijtide  habileté;  cela  lui  permet  de  faire  circuler  1.600  millions 
di?  papier,  chiffre  qui  serait  encore  bien  augmenté  s'il  fallait  réa- 
liser les  com|ites  courants  et  les  dépots,  en  gardant  à  la  peseta- 
papier  une  valeur  d'environ  0  fr.  73,  la  peseta-argent  valant  au 
plijsOfr.  41. 

L'or  existant  en  Kspagne,  soit  dans  l'encaisse  de  la  Banque, 
fioil  chez  des  [larticuliers,  soit  sous  forme  de  papier  de  change  et 
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(le  crédits  sur  l'étranger,  exerce  une  inlluence  indéniable  sur  la 
valeur  du  papier;  il  est  virtuellement  en  circulation,  el  pourrait 
y  être  versé  effectivement  en  temps  de  crise,  tout  au  moins  l'or 
de  l'encaisse.  Mais  il  ne  peut  être  laissé  librement  en  circulation; 
il  fuirait  aussitôt,  accroissant  la  prime  du  change;  il  ne  se  renou- 
velle plus  par  la  frappe,  car  depuis  longtemps,  par  l'abus  de 
l'argent  et  du  papier,  la  circulation  intérieure  a  perdu  l'habi- 
tude de  l'or.  On  ne  considère  plus  l'or  comme  une  monnaie, 
niais  comme  une  marchandise  de  spéculation  et  les  particuliers 
ne  songent  plus  à  le  faire  frapper;  comme  le  remarqueM.  Villa- 
verde,  la  frappe  d'argent  et  l'émission  des  billets  ><  ont  atrophié 
un  organe  et  supprimé  une  fonction  nécessaire  à  la  vie  économi- 
que de  nos  jours,  la  frappe  libre  et  automatique  de  la  monnaie 
saine  ». 

L'État  espagnol,  à  la  première  faute  grave  qui  consistait  à 
battre  monnaie  avec  un  métal  déprécié,  ce  qui  suffisait  pour 
provoquer  la  fuite  de  l'or,  a  ajouté  ses  emprunts  incessants  à  la 
Banque  pour  remplir  les  vides  de  ses  budgets;  il  devait  à  ta  lia 
de  1898,  t.660  millions  à  l'établissement;  les  émissions  de  la 
Banque  ont,  pendant  toute  cette  période,  pour  cause  principale 
(plus  des  3/4)  les  emprunts  de  l'État;  le  portefeuille  commercial, 
qui  représente  les  avances  dont  bénéficie  véritablement  la  vie 
économique  du  pays,  occupe  un  rang  tout  à  fait  secondaire.  La 
politique  financière  des  Gouvi;rnements  a  donc  consisté  à  fausser, 
en  vue  de  nécessités  du  moment,  deux  des  organes  principaux 
de  la  vie  économique,  la  monnaie  métallique  et  la  monnaie  fidu- 
ciaire de  la  grande  Banque  d'émission.  Le  crédit  de  la  Banque 
d'Espagne  était  surchargé  du  poids  des  emprunts  de  l'Étal,  qui 
faisaient  circuler  du  papier  improductif  pour  le  pays,  ne  corres- 
pondant pas  A  des  capitaux  utiles.  Cesser  les  emprunts  à  la  Ban- 
que et  liquider  la  dette  envers  l'établissement  était  la  première 
tâche  de  l'État  espagnol. 

A  la  surabondance  de  la  monnaie  de  papier,  doublée  d'une 
abondante  monnaie  d'argent,  correspond  la  rareté  ou  plutôt  la 
raréfaction  de  l'or;  cette  raréfaction  a  d'autres  causes  que  la 
cessation  des  frappes  d'or;  ce  peuvent  être  la  spéculation,  et 
une  balance  des  comptes  ou  des  règlements  extérieurs  défavora- 
ble. En  ce  qui  concerne  la  spéculation,  on  a  noté  déjà  que  la 
banque  a  complètement  méconnu  le  rôle  régulateur  d'un  grand 
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établissement  d'émission;  ellti  n'a  pas  défendu  les  capîtausespa- 
gnols  contre  l'exportation  opérée  pat' certains  spéculateurs  grâce 
au  taux  trop  faible  de  son  escompte;  elle  semble  s'appliquer, 
pendant  la  période  récente  de  la  crise  espagnole,  à  provoquer 
systématiquement  l'eiode  à  Tétranger  des  capitaux  disponibles; 
elle  escompte  à  4,  et  même  3  1/2,  prête  sur  titres  à  des  taux 
encore  moins  élevés,  oubliant  complètement  la  fonction  qu'elle 
devrait  remplir,  la  règle  qu'appliquent  les  grandes  banques 
d'émission  européennes  et  que  M.  Viliaverde  formule  ainsi  : 
i<  L'intérêt  des  prêts  faits  par  les  banques  d'émission  avec 
garantie  de  titres  doit  toujours  être  supérieur  au  taux  de  l'es- 
compte, et  égal  au  moins  à  l'intérêl  que  produit  en  réalité  la 
dette  de  l'Etat  »;  le  taux  de  l'escompte  lui-même  ne  doit  jamais 
s'abaisser  au-dessous  du  niveau  de  l'intérêt  effectif  de  la  dette. 
On  sait  quelles  opérations  permet  le  taux  peu  élevé  des  prêts 
sur  titres:  rachatde  rentes  àl'étranger  et  dépôt  à  la  Banque,  en 
profitant  de  l'écart  d'intérêt  entre  le  prêt  consenti  et  le  titre 
qui  sert  de  gage.  C'a  été  une  cause  importante  d'exportation  d'or 
su  ries  marcbés  étrangers.  Les  capitaux  fuient  également  faute 
de  rémunération  suffisante  à  l'intérieur.  La  Banque  combat  les 
tentatives  du  Gouvernement  en  vue  du  remboursement  de  sa 
dette  par  l'émission  de  nouveaux  billets,  parfois  en  quantité 
supérieure,  simplementen  maintenant  son  escompte  à  un  (aux 
exceptionnellement  bas;  ainsi  en  Espagne  les  capitaux  or  sont 
exportés  et  le  capital  papier  augmente.  Au  lieu  de  combattre  la 
raréfaction  de  l'or  parles  changeurs  au  moyen  de  remises  en  or, 
de  vente  de  papier  de  change,  qui  contiendraient  les  prix,  et 
surtout  en  retenant  les  capitaux  prêts  à  émigrer  par  un  fort  inté- 
rêt, la  Banque  accentue  doublement  la  dépréciation  de  la  mon- 
naie, en  chassant  l'or  et  en  augmentant  le  papier. 

Avant  la  crise  de  1898,  la  Banque  avait  gardé  une  certaine 
mesure  dans  l'application  de  ces  pratiques  étranges;  depuis, 
c'est  une  ligne  de  conduite  bien  arrêtée,  et  aucun  blâme  n'a  pu 
l'en  détourner;  si,  en  1901,  on  considère  le  taux  de  son  escompte, 
en  le  comparant  à  celui  des  autres  banques  européennes,  et 
en  comparant  d'autre  pari  les  taux  de  capitalisation  des  valeurs 
d'État,  on  constate  que  seule,  la  Banque  d'Espagne  néglige  d'é- 
lever son  escompte  au  niveau  do  l'intérêt  de  la  rente  : 
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Heveoti  elteciir 
Tani  de  rmcompie.  dea  Ucm  d'Eut. 

Angleterre 4  2,77 

Allemagne 5  3,39 

France... . . .' 

Italie 

Espagne 

Alors  que  les  tilres  espagiioI&.on(  toujours  rapporté  un  revimu 
efTectif  de  4,50  au  minimum,  souvent  de  5  à  6,  l'escomptes 
subi  les  mouvements  suivants  : 


4  0/0 
I  Janviei 


1894 ■. 
1895. . 
1896. . 
1B97. . 


{Janvier,  août,  sept,,  octobre. 
5       4  1/2    ,4       4  1/2 
!  Janvier,  juin,  juillet,  août. 
4  1;2       5  4        5 


IS99. 

j  Janvier 

août,  aept.,  octob 

J  Janvier 

mai. 

1  Janvier 

aeplembre. 

1    3  1/2 

4 

1902.. 

4 

l'JO.'î 

j  Janvier 

septembre. 

1904.. 

4  1/2 

1905. . 

4  1/2 

C'est  par  ces  moyens  qu'en  1899  et  1901,  après  le  rembourse- 
ment de  315  millions  de  la  dette  du  Trésor,  au  lieu  de  diminuer, 
la  circulation  avait  passe  de  1.459  millions  à  1.565  millions, 
en  augmentation  apparente  de  106  millions,  en  réalité,  de  421 
millions,  élant  donné  les  retraits  du  Trésor. 

En  second  lieu,  on  peut  se  demander  quelle  est,  au  point  de 
vue  des  règlements  extérieurs,  ta  situation  de  l'Espagne  ;  il  peut 
y  avoir  là  une  cause  d'émigration  importante  de  l'or.  Si  l'on 
examine  les  divers  éléments  de  la  balance  des  comptes,  on  con- 
state un  certain  nombre  de  faits;  tout  d'abord,  pendant  la 
période  de  guerre  et  de  crise  intense  du  change,  la  balance  com- 
merciale a  changé  d'aspect;  de  débitrice  elle  est  devenue  cré- 
ditrice; c'est  là  un  effet  des  changes  élevés  qui  paralysent  l'im- 
portation ei  stimulent  la  production  indigène  en  la  protégeant 
et  en  lui  assurant  de  hauts  prix  en  or.  Celte  période  stimulante 
a  cessé  d'ailleurs  avec  la  baisse  du  change  en  1899;  ta  balance 
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Le  di-ni-il  où  l'eicédpfil  de  la  balance  commerciale  el  le  coars 
du  clianffe  <onl  donc  fa  rapport  élroit;  il  esl  ioconb^table  qae 
le  ours  du  cliao^e  a^îl  sur  les  im()ortatioas  e(  les  esportalioos. 
Uan»  «|ii<;]]e  mi;sure  l'inOuenct*  inverse  se  produit-elle  sur  le 
chaiiife?  Il  esl  un  fait  iodéniabie,  c'est  que  les  plus  hauU  cours 
du  chaii(;e  coïncident  avec  les  balances  commerciales  les  plus 
ruvorabb-K.  Il  v  ad'juc  d'autres  éléments  plus  importants  à  con- 
sidérer. 

La  balance  des  comptes  doit  cumpreudrc,  outre  le  déficit  ou 
l'evcédent  de  la  balance  commerciale,  les  créances  et  les  dettes 
i{ui:  l'Ksjiagne  peut  avoir  sur  l'étranger,  par  les  valeurs  étran- 
KirreH  que  possèdent  ses  nationaux  et  par  ses  valeurs  que 
possèdent  des  étrangers.  Kn  1898,  la  Dette  publique  espa- 
gnole, composée  de  10  milliards  en  capital  environ,  était 
placée  en  majorité  en  Kspagne;  un  milliard  seulement  restait 
h  l'étranger  ;  cette  dette,  que  le  décret  du  20  janvier  1898  a  sou- 
mis»! ù  l'aflidavit  vt  ijui  est  devenue  l'Extérieure  estampillée,  esl 
II)  reitlc  des  nombreux  placements  étrangers  de  rente  espagnole, 
raclietés  en  grande  partie  par  les  capitalistes  nationaux,  et  dont 
lu  raelmt  a  provo<|ué  la  Tuile  de  grandes  quantités  d'or;  les  trois 
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ifuarls  soDl  placés  en  France  (5,8  millions  d'intérêts  y  sont 
payés  sur  un  lolal  de  8,8  millions).  En  rapatriant  ces  titres,  et 
en  les  soumettant  à  Tinipôt,  l'Espagne  s'est  d'ailleurs  privée 
d'une  monnaie  ÎDternatiooale  spéciale,  cooslituée  par  les  va- 
leurs d'ÉLat;  à  la  même  date,  il  existait  encore  sur  le  marché 
de  Paris  environ  2.655  millions  de  valeurs  mobilières  espagnoles 
(chemins  de  /cr,  mines,  etc.);  eu  résumé  la  France  possédait 
80  0/0  des  valeurs  espagnoles.  Tous  ces  titres  représentent 
pour  l'Espagne  une  dette  annuelle  de  160  millions  de  pesetas; 
à  une  date  plus  récente,  le  sénateur  Calbeton,  en  juillet 
1903,  examinant  les  règlements  extérieurs  de  l'Espagne,  cons- 
tatait le  placement  au  dehors  de  4  milliards  de  titres  espa- 
gnols. 

Eu  face  de  cette  dette,  l'Espagne  a  des  créances  pour  les  pla- 
cements faits  par  ses  capitalistes  à  l'étranger,  M.  Calbelon  don- 
nait les  résultats  de  son  enquête  :  en  France,  la  Banque  de 
France  et  ses  succursales  ont  en  dépôt  800  millions  de  titres 
appartenant  à  des  Espagnols.  Deus  autres  grandes  banques 
avaient,  l'une  260  millions,  l'autre  250  millions  de  titres;  en 
Angleterre,  la  Banque  d'Angleterre  en  possédait  600  millions, 
une  autre,  300  millions;  il  évalue  en  tout  à,  plus  de  3  milliards 
et  demi  h)s  titres  appartenant  à  l'Espagne.  Les  revenus  arri- 
vaient donc  presque  à  s'équilibrer;  de  plus,  il  calcule  que  les 
dettes  subsistant  entre  la  métropole  et  les  anciennes  colonies,  et 
tes  envois  des  émigraots  représentent  annuellement  50  mil- 
lions de  revenus  pour  l'Espagne.  Il  faut  ajouter  les  dépenses 
des  étrangers  en  Espagne,  qu'on  évalue  au  bas  mot  à  50  mil- 
lions; en  délinitive,  c'est  par  un  solde  créditeur  que  se  traduit 
la  balance  des  comptes  de  l'Espagne.  C'est  à  un  résultat  ana- 
logue qu'aboutit  l'enquête  de  M.  Théry.  L'Espagne  semble 
donc  se  trouver  actuellement,  dans  une  situation  favorable; 
lorsque  la  balance  commerciale  se  traduit  de  plus  par  un  excé- 
dent, elle  est  particulicremenl  avantagée.  Il  n'est  cependant  pas 
démontré,  comme  le  fait  remarquer  M.  Villaverde,  que  les 
crédits  en  faveur  du  pays  dépassent  toujours  tes  obligations  à 
sa  charge;  il  n'y  a  que  de  rares  nations  de  premier  ordre  qui  y 
parviennent;  il  suflit  que,  somme  toute,  il  y  ail  une  tendance 
prononcée  à  des  règlements  favorables,  tendaoce  que  l'on  peut 
accuser  en  développant  les  exportations.  En  tout  cas,  t'élat  de  la 
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balance  oe  sufHl  pas  à  jusliiiur  ta  crise  du  change  ni  h  empi- 
clier  l'aclion  des  remèdes  proposés. 

Le  cabinet  Silvela,  conetilué  eo  mars  1899,  devait  s'occuper 
de  la  liquidalioD  financière  urgente;  le  ministre  des  Finances, 
M.  Villaverde,  s'était  signalé  depuis  longtemps  aux  Cortès  par  la 
justesse  et  la  proroadeur  de  ses  vues  Rnaocières;  c'est  &  lui 
qu'incombait  la  plus  lourde  tâche,  et  c'est  lui  qui  va  devenir  le 
champion,  d'ailleurs  très  combattu, de  la  restauration  monétaire 
espagnole.  On  savait  qu'il  apportait  un  programme  très  net  et  très 
étudiéderéorganisalion  financière.  Il  Tallait,  pour  liquider  lasitua- 
lion,  que  le  budget  espagnol,  dont  les  recettesjusqu'alors  dépas- 
saient rarement  150  millions  de  pesetas,  avec  un  déficit  moyen  de 
80  millions  par  an,  pût  Taire  Tace  à  i  milliard  environ  de  dépenses, 
dont  470  pour  les  services  publics,  et  529  pour  les  intérêts  de  la 
dette,  correspondantà  un  capital  de  9.796  millions,  y  compris  la 
dette  des  colonies  répudiée  par  les  Étals-Unis.  Le  projet  de  bud- 
get présenté  par  le  ministre  comportait  une  série  d'économies 
sur  les  amortissements,  des  impôts  nouveaux  sur  les  revenus 
mobiliers  et  les  créances,  et  un  emprunt  de  consolidation  de 
t. 300  millions  pour  couvertir  la  dette  flottante. 

Le  ministre  fit  appel  au  concours  de  la  Banque  d'Espagne 
pour  la  liquidation  nécessaire;  le  crédita  peu  près  illimité  qu'on 
lui  avait  accordé  au  cours  de  la  guerre  appelait  une  réduction; 
il  proposait  donc  de  fixer  à  deux  milliards  le  maximum  d'émis- 
sion ;  c'était  encore  lui  laisser  beaucoup  d'aisance,  car  son  papier 
n'atteignait  en  août  que  1.509  millions.  La  Banque,  en  revanche, 
devait  réduire  à  3  0/0  l'intérêt  de  ses  avances  au  Trésor  et  des 
titres  coloniaux  qu'elle  avait  en  portefeuille.  Les  négociations 
avec  la  Banque  réussirent;  l'emprunt  projeté  s'effectua  <lans  des 
conditions  favorables  en  juin  1900;  M,  Villaverde  trouva  le 
moyen  de  diminuer  la  délie  de  l'État  envers  la  Banque  de  168 
millions  en  1899,  de  147  en  1900;  le  portefeuille  ne  comprenait 
plus  alors  que  944  millions  de  titresd'État.  Il  décida  également 
l'arrêt  des  frappes  d'argent  pour  le  compte  de  l'État,  dont  on 
avait  tant  abusé.  Mais  les  projets  financiers  et  les  mesuresbudgé- 
taires  dti  ministre  provoquaient  de  vives  oppositions;  il  se  heur- 
tait à  la  mauvaise  volonté  générale  des  contribuables,  qui  ne 
voulaient  admettre  aucune  charge  nouvelle,  quoique  depuis  plu- 
sieurs années  les  capacités  financières  de  l'Elspagne  se  fussent 
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beaucoup  développées.  Le  budget  fut  voté,  non  sans  peine,  mais 
on  suscita  à  ses  velléités  rérormalrices  de  telles  difficultés  qu'il 
dut  abandonner  son  poste  en  juillet  1900. 

Lorsqu'on  put  juger  des  résullatsde  la  politique  financière 
inaugurée  par  M.  Villaverde,  on  constata  la  justesse  de  ses  pré- 
visions. Il  avait  affirmé  que,  en  régularisant  la  perception  des 
impôts  et  en  tenant  une  comptabilité  sévère,  on  équilibrerait  le 
budget,  et  l'anttée  1900  dounait  effectivement  970  millions  de 
recettes  pour  909  millions  de  dépenses, soit  61  millions  de  plus- 
values;  toutes  les  dépenses,  j  compris  la  dette,  étaient  couvertes. 
Cet  excédent  de  60  millions  répondait  &  un  déficit  antérieur  de 
300  millions;  il  était  obtenu  en  allégeant  les  charges  publi- 
ques de  176  millions  sur  la  Dette,  et  de  11  millions  de  dis- 
penses d'administration;  il  fallait  déduire,  it  est  vrai,  28  mil- 
lions de  receltes  extraordinaires,  el  néanmoins,  l'augmenta- 
tion des  recettes  sur  l'exercice  1899  ressortait  à  130  millions  de 
pesetas.  C'était  la  justification  de  l'œuvre  si  méconnue  et  si  com- 
battue de  l'ancien  ministre,  qui  apparaissait  comme  le  vrai 
moyen  de  sauver  la  situation  financière  de  l'Espagne,  etparsuite 
sa  situation  monétaire,  a  condition  d'employer  scrupuleusement 
les  excédents  à  rembourser  la  Banque  d'Espagne. 

La  Banque,  au  reste,  loin  de  seconder  les  efforisdu  Gouver- 
nement, suivait  une  politique  toulecootraire,el semblait  s'appli- 
quer h  contrecarrer  les  efforts  vers  la  régularisation  monétaire. 
Alors  qu'on  lui  remboursait  plus  de  300  millions  d'avances,  ce 
qui  lui  permettait  de  retirer  autant  de  billets,  elle  enflait  sa 
circulation  de  papier,  elle  abaissait  démesurément,  pour  provo- 
quer les  emprunts,  le  taux  de  son  escompte.  Il  y  avait,  en  août 
1899,  1.509  millions  de  billels  en  circulation  ;  à  la  fin  de  l'année 
après  un  premier  remboursement,  1.523;  après  le  second  rem- 
boursement, au  milieu  de  1900,1.569  millions,  et  à  la  fin.  1.586 
millions;  en  février  1901  c'étaient  4.623  millions;  le  change,  ra- 
mené d'al)ord  par  les  projets  de  M.  Villaverde  à  23,  puis  h  26, 
atteignait  sous  ce  débordement  de  papier  34,  à  la  fin  de  1900,  et 
37  en  février  1901  ;  c'est  à  ce  moment  que  la  Banque  annonçait 
l'intention  surprenante  de  retirer  100  millions  de  billets  pour 
les  remplacer  par  de  l'argent. 

Les  successeurs  de  M.  Villaverde  se  contentèrent  de  maintenir, 
le  mieux  possible,  l'équilibre  budgétaire,  sans  intervenir  aulre- 


,y  Google 


E.    POCIIIËR. 


ment  dansla  question  (ki  change.  M.  Urzaiic,  ministredes Finan- 
ces du  cabinet  Sagasta  (mars  1901  ),  devait  faire  montre  de  plus 
d'activité;  il  inspira  tout  d'abord  confiance  par -son  intention 
annoncée  de  reprendre  et  de  continuer  la  politique  financière 
de  M.  Viilaverde.  En  Espagne  et  à  l'étranger,  on  commence  à 
se  préoccuper  sérieusement  de  la  question  du  change,  qui  inté- 
resse d'une  pari  les  fÎDances  de  l'Élat  et  les  sociétés  industnelles 
espagnoles,  obligées  de  s'imposerde  lourds  sacrifices  pour  payer 
en  or  les  porteurs  étrangers  de  rentes  et  de  titres,  et  d''aulre  ■ 
part,  les  actionnaires  de  ces  sociétés,  en  particulier  des  chemins 
de  fer,  dont  la  prime  de  l'or  entame  les  dividendes.  M.  Juan 
Alvarudo  en  février,  dans  le  Corre.o,  M.  Viilaverde  en  juillel,  dans 
le  Nuevo  tiempo,  M.  Théry  en  France  dans  VEconomiste  européen, 
consacreni  de  longueséludes  au\solulions  pratiques  du  problème 
du  change,  dont  tous  reconnaissent  la  grande  complexité. 

Le  ministre  montra  liienlôt  qu'il  n'avait  pas  entendu  faire  de 
vaines  promesses;  le  11  jutllel,  il  prenait  la  résolution  énergi- 
que, pour  arrêter  les  spéculations  sur  le  change,  d'interdire  à 
la  Banque  d'Espagne,  jusqu'à  nouvel  ordre,  d'acheter  du  papier 
decliange;  il  aurait  dû  compléter  son  intervention  en  soumet- 
tant le  taux  de  l'escompte  i\  l'approbation  gouvernementale.  Il 
déposait  en  même  temps  un  projet  de  loi  tendant  à  suspendre 
la  frappe  de  l'argent,  et  à  retirer  de  la  circulation  un  certain 
nombre  de  pièces  de  S  pesetas.  En  fait,  depuis  le  passage  de 
M.  Viilaverde  au  ministère,  la  frappe  était  arrêtée;  les  hommes 
d'État  espagnols  commençaient  à  avoir  une  vue  exacte  de  la  si- 
tuation monétaire.  La  loi  proposée  devait  mettre  un  terme  à 
l'envahissement  de  la  circulation  par  l'argent,  et  s'accompagner 
d'une  restriction  de  la  circulation  fiduciaire,  ainsi  que  de  nou- 
veaux remboursements  à  la  Banque. 

La  Banque,  de  son  côté,  se  préoccupait  foi't  peu  des  efforts  du 
Gouverneiiient;elle  maintenait  sa  circulation  au-dessusde  1.600 
millions,  son  escompte  à  3  1/2;  le  change  s'élevait  encore,  attei- 
gaaitiO  au  mois  de  juillet.  A  la  fin  de  novembre,  le  ministredes 
Finances  reprenait  un  projet  présenté  par  un  membre  des  Certes, 
M.  Gomez  Acebo,  sur  le  paiement  des  droits  de  douiine  en  or; 
rexeiiijite  de  nombre  de  pays  à  change  déprécié,  de  l'Italie  en 
particulier,  pouvait  dicter  cette  mesure.  En  reportant  sur  les 
imporlati'urs  elles  exportateurs  la  perte  du  changt',  le  Trésor  se 
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procureiaît  saas  frais  des  sommes  en  or,  pour  faire  face  au  ser- 
vice de  la  Délie  eKlérieure;  on  d<^jouerail  également,  par  des 
demandes  régulières,  les  calculsdes  changeurs  qui  escomptaienl 
de  fortes  demandes  d'or  à  époques  déterminées.  Une  difficulté 
résultait  pourtant  du  taux  fort  élevé  du  change;  la  surcharge 
imposée  au  commerce  avait  été  faible  en  Italie,  où  le  change 
élait  modéré;  mais  avec  des  taux  de  30  à  40,  il  n'en  serait  plus 
de  même;  on  risquerait  de  compromettre  l'activité  et  l'extenî^ian 
des  échanges  par  celte  surtaxe  douanière.  Aussi  te  GouTerne- 
ment agit-il  prudemment;  il  restreignait  la  mesure  à  un  cerlain 
nombre  de  marchandises  déterminées,  et  accordait,  par  une  dis- 
position ingénieuse,  certaines  réductions  aux  débiteurs  sur  les 
droits;  on  devait  partager  entre  l'État  et  le  débiteur  la  perte  du 
change,  proportionnellement  à  l'élévation  de  la  prime  de  l'or  au 
moment  du  paiement.  Celle  réductiun  était  de  30  0/0  pour  un 
change  de  40  et  plus  ;  de  2a  0/0  pour  un  change  de  30  à  40  ;  ' 
de  20  0/0  pour  un  change  de  2*0  à  30,  et  de  10  0/0  potir  le  change 
entre  10  et  20.  Ce  système,  d'après  les  calculs  du  ministre,  de- 
vait donner  les  41  millions  d'or  nécessités  par  les  coupons  de 
l'Extérieure.  Celle  Fois,  la  spéculation  cambiste  se  sentilatteiote, 
car  le  vote  du  projet  amena  un  efTondrement  des  cours  du 
change  de  42,13  à  29,50.  Il  remontait,  il  est  vrai,  peu  après,  en 
janvier  1902,  à  33,35. 

M.  Urzaiz  présentait  bientôt  un  nouveau  projet  de  loi  pour  ta 
réforme  de  la  circulation  fiduciaire  en  Espagne;  il  s'agissait  de 
créer,  à  côté  de  la  Banque  et  complètement  indépendant,  un 
Office  d'émission  pour  contrôler  et  régler  la  circulation,  en  fonc- 
tion de  l'actif  <Je  la  Banque,  constitué  par  l'encaisse  mélalliijue 
et  les  bons  du  Trésor  en  portefeuille;  le  Gouvernement  ven;int 
à  retirer  des  bons,  l'Office  devrait  annuler  une  somme  égale  de 
billets.  Ceux-ci  auraient  cours  légal  obligatoire.  Ce  système,  imité 
assez  servilement  de  celui  de  la  Banque  d'Angleterre,  ne  pouvail 
présenter  aucune  utilité  pratique  au  point  de  vue  de  l'améliora- 
lion  du  change;  les  billels  n'avaient  nul  besoin  du  cours  légal, 
puisqu'en  fait  on  les  préférait  à  l'argent. -En  outre,  appuyer  la 
valeur  des  billets  sur  la  garantie  des  bons  du  Trésor,  c'était  une 
œuvre  vaine,  car,  précisément,  la  dépréciation  des  billets  pro- 
vient de  l'excès  du  papier  d'Étal  dans  le  portefeuille  de  la  Ban- 
que, M.  Villaverde.  h  la  Commission  chargée  d'examiner  le  pro- 
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jel,  le  critiqua  vivetneDl,  fit  remarquer  l'ÎDutilité  économique 
du  cours  légal,  el  la  dissemblance  profonde  entre  les  situations 
des  Banques  d'Espagne  et  d'Angleterre;  le  chiffre  de  la  circula- 
tion fiduciaire  de  la  Banque  d'Espagne,  pour  un  pajs infiniment 
moins  développé  au  point  de  vue  économique  et  une  population 
bien  inférieure,  n'était  dépassé  ea  Europe  que  par  ceux  de  la 
Banque  de  France  et  de  la  Banque  d'Allemagne. 

La  Commission,  sur  ces  observations,  avait  déjà  modifié  le 
projet,  quand  M.  Villaverde  en  présenta  un  nouveau  :  le  Trésor 
rembourserait  ea  7  ans  la  dette  coloniale  à  la  Banque  par  un 
emprunt  intérieur;  le  service  de  cette  nouvelle  dette  devrait  être 
couvert  par  les  ressources  budgétaires.  On  réaliserait,  dans  le 
public,  en  6  ans,  les  rentes  faisant  partie  du  portefeuille  de  la 
Banque,  el  l'on  renoncerait  rigoureusement  aux  emprunts  du 
Trésor  à  la  Banque.  La  situation  une  fois  liquidée,  la  circulation 
fiduciaire  ne  pourrait  excéder  la  valeur  de  l'encaisse  et  du 
portefeuille  commercial,  composé  d'effets  à  90  jours  au  plus. 
M.  Villaverde  avait  le  mérite  de  rechercher  les  solutions  caté- 
goriques, la  liquidation  définitive  de  la  dette  du  Trésor;  et  quant 
à  la  base  qu'il  donnait  à  la  circulation,  c'était  la  seule  logique, 
qui  put  soutenir  la  valeur  des  billets,  correspondant  exactement 
aux.  besoins  monétaires  de  l'économie  nationale,  et  non  à  des 
capitaux  fictifs  et  inutiles  représentés  pardu  papier  d'Étal. 

M.  Rodriganez  remplaça  bientôt  aux  Finances  M.  Urzaiz,  else 
ralliant  aui  idées  de  -M.  Villaverde,  présenta  le  5  avril  un  nou- 
veau projet.  La  loi  du  13  mai  1902,  qui  eu  sortit,  posa  les  prin- 
cipes de  l'interdiction  de  nouveaux  emprunts  à  la  Banque,  du 
remboursement  en  10  ans,  au  moyen  d'une  conversion  de  la 
dclte  tloflante  et  des  excédents  budgétaires;  elle  fixait  en  outre 
les  limites  de  rémission  et  de  l'encaisse.  Le  vote  de  cette  loi 
eut  pour  résultat  de  faire  baisser  le  change,  remonté  en  mars  à 
3ft,42,  jusqu'à  36,77  malgré  l'énorme  circulation  de  1.6")9  mil- 
lions de  billets  atteinte  par  la  Banque. 

On  suivait  aLtcntivement  à  l'étranger,  et  surtout  en  France, 
pays  possédant  la  plus  grande  partie  des  valeurs  espagnoles,  les 
efforts  do  l'Espagne  pour  se  libérer  de  la  cbarge  du  change;  ea 
avril  1902,  M,  Germain,  directeur  du  Crédit  lyonnais,  avait  pro- 
posé un  système  destiné,  d'après  lui,  à  ramener  la  circulation 
fiduciaire  à  un  chiffre  normal  et  à  obtenir  de  nouveau  le  change 
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an  pairou  tout  pn>s  du  pair,  sans  )no(1i(îer  la  coastitulion  Ht;  la 
Banque  d'Espagne  et  sans  recourir  à  l'emprunt.  Il  considérait 
que  la  crist^  espagnole  était  due  surtout  à  l'inllalion  monétaire, 
à  l'excès  du  papier  par  rapport  aux  besoins;  il  constatait  que, 
dix  ans  auparavant,  l'Espagne  pouvait  supporter  sans  déprécia- 
tion sensible  environ  800  millions  de  billets,  et  jugeait  qu'étant 
donné  les  progrès  économiques  réalisés,  elle  supporterait  actuel- 
lement une  circulation  d'un  milliard.  Il  observait  en  outre  que 
les  différentes  cou  pures  en  circulation  avaient  chacune  une  clien- 
tèle distincte,  que  les  petites  coupures  de  25  pesetas  en  parti- 
culier ne  représenlaienl  que  10  0,'O  de  l'ensemble,  el  nefaisai<'nt 
pas  pratiquement  concurrence  aux  coupures  plus  considéra- 
bles. Or  d'autres  pays,  ayant  usé  de  la  circulation  de  papier, 
avaient  pu  supporter  un  chiffre  de  30  à  33  0/0  de  petites  coupuri's; 
on  pourrait  donc  en  augmenter  la  proportion  sans  danger  en 
Espagne.  Pour  exécuter  l'opération,  il  fallait,  en  revanche^ reii- 
rer  un  certain  nombre  de  grosses  coupures;  dans  ce  but,  on  de- 
vait vendre  au  poids  les  430  millions  d'argent  environ,  con- 
stituant l'encaisse  argent  de  la  Ban<}ue  d'Espagne,  encaisse 
dépréciée  el  inutile,  les  transformer  en  or,  et  rembourser  aiu'^i 
unecertaine  quantité  de  billets. 

Celte  combinaison,  ingénieuse  au  premier  abord,  était  criti- 
quable à  divers  points  de  vue;  d'une  manière  générale,  elle 
considérait  le  problème  du  change  comme  infiniment  pins 
simple  qu'il  n'était  eo  réalité;  la  translurmalion  de  l'encaisse 
argent  aurait  donné  environ  200  millions  d'or;  celte  opération 
diminuait  de  moitié  le  stock  argent  de  l'Espagne  et  portait  son 
stock  or  à  600  millions.  Cette  transformation  de  la  monnaie 
métallique  aurait  eu  assurément  un  efTet  heureux  sur  le  change; 
elle  aurait  permis  de  rembourser,  en  admellant,  comme  il  était 
logique,  qu'on  les  rachetât  pour  leur  valeur  nominale  en  or, 
200  millions  de  billets.  En  définitive,  le  stock  monétaire  de 
l'Espagne  ciît  été  :  600  millions  d'or,  430  millions  d'argent, 
1.400  millions  de  papier,  donl  1  milliard  environ  non  couvert; 
c'était  une  situation  monétaire  plus  avantageuse  que  la  situa- 
lion  antérieure;  mais  on  dépassait  eucore  de  400  millions  la 
quantité  de  papier  considérée  par  M.  Germain  comme  normale 
et  supportable;  à  vrai  dire,  et  l'exemple  de  l'Italie  le  prouve,  il 
suffit  d'un  retrait  de  papier  relativement  faible  pour  abaisser 
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le  cours  do  change.  On  peut  donc  coofidèrer  qae  le  change  au- 
rait ttosiblement  dimioué;  il  e^'t  cependant  douteux  qu'il  eût 
pu  passer  de  36  à  uo  taux  rapproche  du  pair:  en  tout  cas,  il 
serait  resté  au  dessus  du  pair,  et  cela  suffisait  pour  neutraliser 
en  grande  partie  l'effet  de  l'opération;  l'orque  l'on  aurait  lancé 
dans  la  circulation  en  échange  des  billets,  faisant  toujours 
prime,  n'y  serait  pas  resté;  il  aurait  disparu  soit  à  l'étranger, 
soit  dans  les  réserves  des  spéculateurs  et  des  particuliers,  et 
après  une  baisse,  le  change  se  serait  relevé  ;  lorsqu'on  veut  con- 
stituer an  stock  d'or  pour  assainir  la  circulation,  il  faut  le  tenir 
sons  clef  tant  que  le  change  n'est  pas  revenu  au  pair,  et  parfois 
longtemps  après;  c'est  encore  l'ilalie  qui  le  démontre.  La  com- 
binaison Germain  ne  tenait  pas  compte  en  outre  de  la  délie 
encore  énorme  de  l'Étal  envers  la  Banque,  et  de  l'effet  moral 
de  celte  dette  sur  le  cours  du  papier;  de  l'infloence  d'une  spé- 
culation solidement  organisée  sur  le  change,  des  intérêts  coa- 
lisés des  exportateurs  espagnols  exploitant  la  prime  de  l'or,  et 
surtout  de  ce  fait  :  il  était  impossible  de  déterminer  la  Banque 
d'Kspagne,  qui  trouvait  tant  d'avantages  à  la  dépréciation  de 
son  papier,  k  combattre  cette  dépréciation  en  s'imposant  une 
perle  de  près  de  2o0  millions  de  pesetas,  puisque,  légalement, 
son  encaisse  argent  pouvait  lui  servir  à  rembourser  450  millions 
de  billets.  L'Etal  prîl-it  à  sa  charge  les  frais  de  l'opéraiion, 
c'était  une  énorme  perte  pour  un  résultat  douteux.  Si  logique 
que  fût  la  combinaison,  elle  ne  pouvait  en  un  moment  résoudre 
un  [iroblème  aussi  complexe,  exigeant  des  solutions  longue- 
ment préparées. 

En  octobre  1902,  à  la  renlrée  des  Corlès,  M.  RodriganCt 
déposait  un  projet,  ayant  pour  objectif  la  lutte  contre  la  spécu- 
lation sur  le  changi-,  dnni  le  Gouvernement  avait,  pour  sa  part, 
cherche  à  s'affranchir  par  le  paiement  en  or  des  droits  de 
douane.  I)  proposait  la  constitution  d'un  syndicat,  composé  du 
Trésor,  de  la  Banque,  des  grandes  Compagnies  de  chemins  de 
fer,  pI  au  besoin,  d'autres  sociétés  financières  et  industrielles  qui 
voudraient  s'y  joindre.  Le  syndicat,  constitué  pour  un  an,  et 
pouvant  se  prolonger  plus  longtemps,  acquerrait  en  commun 
du  pa[)ier  de  change  ou  de  l'or,  de  la  monnaie  internationale  en 
un  mol,  à  dos  cours  avantageux,  de  façon  à  rendre  te  change 
plus  stable  et  fi  paralyser  la  spéculation;  les  membres  du  syn- 
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dicat  avaienl  loos,  à  des  époques  connues,  des  paiemenis 
étrangers  à  efTcctuer,  et  les  délenleurs  d'or  eo  abusaient  pour 
imposer  leurs  conditions.  Le  Conseil  du  syndical  devait  détermi- 
aer  chaque  semaine  un  taui  de  change,  au  dessus  duquel  il 
sérail  interdit  aa\  adhérents  d'acheter  de  l'or;  les  francs  achetés 
(on  prenait  pour  base  de  la  monnaie  internationale  l'unité  mu- 
aétaire  française)  devaient  être  répartis  chaque  semaine  entre 
les  adhérents,  au  prorata  de  leurs  besoins  d'or  en  vue  de  paie- 
ments étrangers.  On  supprimerait  ainsi  la  concurrence  que  les 
sociétés  se  faisaient  entre  elles  pour  l'achat  du  change. 

L'annonce  seule  de  ce  projet  avait  fait  tomber  le  change  à 
3i;  au  moment  du  dépôt,  il  n'était  plus  qu'à  30,90.  Le  change 
s'était  d'ailleurs  amélioré  au  cours  de  l'année;  de  38,3  en 
moyenne  en  1901,  il  tombait  à  35,5  en  1902;  le  paiement  en  oi^ 
des  droits  de  douane,  qui  donnai!  cette  année  44  millions  à 
l'État  (49  en  1903),  privait  les  spéculateurs  d'autant  d'occasions 
d'agir.  Le  Syndicat  des  francs  commença  à  foncfionner  le  17  jan- 
vier 1903;  on  venait  de  désigner  un  nouveau  directeur  de  la  Ban- 
que d'Espagne,  M.  Garcia  Alix,  qui,  pensait-on,  changerait  les 
habitudes  de  l'établissement  et  se  préoccuperait  de  la  question 
monétaire.  Pendant  les  premiers  mois  les  achats  du  Syndicat, 
habilement  dirigés,  déjouèrent  les  calculs  de  la  spécutalion  ;  le 
change,  de  34,30  en  janvier,  descend  à  33,20  au  milieu  de 
février.  Le  Syndicat  profitait  des  baisses  pour  exécuter  de  forts 
achats,  les  interrompant  à  d'autres  moments  pendant  un  certain 
temps,  pour  enrayer  une  hausse  en  privant  les  vendeurs  de 
ses  importantes  demandes,  achetant  alternativement,  suivant 
l'abondance  de  l'or,  à  Madrid  ou  en  province.  Pourtant,  malgré 
ses  efforts,  il  était  parfois  obligé  de  céder,  de  subir  des  cours 
imposés  par  les  demandes  de  petits  acheteurs  pressés;  les  spécu- 
lateurs, d'abord  déconcertés,  s'organisèrent  à  nouveau;  en  avril 
te  cours  du  change  dépasse  36,  et  se  maintient,  malgré  tes  efforts 
du  Syndicat,  toute  l'année  au-dessUs  de  ce  cours;  il  devient 
bientôt  manifeste  que  la  spéculation  cambiste  est  maîtresse  du 
terrain  ;  tout  ce  que  peut  faire  le  Syndicat,  c'est  d'acquérir  l'or 
au\  conditions  les  moins  désavantageuses;  mais  son  but  est 
manqué,  et  lesdei'hiersmoisdeson  eiislencese  passent  sans  que 
le  public,  qui  s'était  d'abord  intéressé  à  la  tentative,  lui  accorde 
la  moindre  attention;  il  se  dissout  à  la  lin  de  l'année,  après 
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UD  échec  presque  (olal  ;  le  change  est  ea  décembre  1903  toujours 
à  36.  Le  Syndicat  avait  acheté  en  tout  82  millioDs  de  francs  aa 
lauï  moyen  de  35. 

Le  poste  de  ministre  des  Finances  reste,  avec  le  problème  du 
change,  parliculièpement  difficile;  en  novemhre  1902,  M.  Rodri- 
ganez  était  remplacé  parM  ïJ^uJlior;  bientôt  M.  Villaverde reve- 
nait au  pouvoir,  et  sous  son  mi  nistère  se  constitua  le  Syndicat  des 
francs;  les  difficultés  qu'on  ne  cessait  de  lui  susciter,  étant 
donné  sa  ferme  volonté  de  résoudre  la  question  du  change,  le 
firent  bientôt  démissionner;  il  reparaltsur  la  scène  politique  en 
juin  1903,  avec  la  publication  d'un  projet  de  loi,  accompagné 
d'un  mémoire  développé,  qui  constitue  une  étude  des  plus  re- 
marquables sur  le  change  espagnol  ;  le  titre  était  ua  programme  : 
n  Projet  de  loi  pour  régulariser  et  améliorer  le  change  extérieur 
et  pour  procurer  le  rétablissement  de  la  circulation  et  de  la 
libre  frappe  de  la  monnaie  d'or  en  l^spagne  ». 

Avant  d'examiner  le  projetde  loi  présenté, il  faut  résumerles 
considérations  sur  lesquelles  s'appuie. M.  Vil  laverde  pour  défendre 
son  système.  En  cherchant  les  moyens  de  terminer  la  crise  es- 
pagnole, il  porte  son  attention  stirle  sujet  général  de  la  monnaie 
dépréciée,  et  cherche  àdéterminer,  d'après  l'exemple  des  pays 
étrangers,  quels  remèdes  il  convient  d'employer. 

M.  Villaverde  s'applique  à  faire  ressortir  le  caractère  essen- 
tiellement monétaire  de  la  crise  du  change,  vérité  méconnue 
jusqu'à  ces  dernières  années  ;  pour  attribuer  une  influence  pré- 
pondérante à  la  balance  des  règlements  étrangers,  il  faudrait 
pouvoir  exprimer  dettes  et  créances  en  une  monnaie  commune; 
tel  n'est  pas  le  cas,  par  suite  du  mauvais  état  de  la  circulation 
espagnole;  tout  débiteur  espagnol  paie  l'étranger  en  or,  et  il  n'a 
à  sa  disposition  que  de  l'argent  ou  du  papier;  c'est  la  déprécia- 
tion de  l'argent  et  du  papierqul  délermîae  le  piii  de  l'or.  L'au- 
teur étudieen  détail  la  circulation  espagnole,  la  politique  déplo- 
rable des  frappes  d'argent,  des  emprunts  à  la  Banque  et  des 
émissions  itnmodéréos  de  papier,  puis  l'cxploitalion  du  change 
par  les  spéculateurs,  et  l'attitude  persistante  de  la  Banque  d'Es- 
pagne en  face  de  l'exode  des  capitaux  et  de  ta  bonne  monnaie. 

Il  est,  on  résumé,  manifeste  que  la  crise  mo'nélairea  pour  base 
la  disparition  et  l 'émigration  de  l'or.  L'or  émigrera  naturellement 
quand  la  balance  des  comptes  sera  défavorable,  ce  qui  est  le  cas 
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ordioaire  pour  la  plupart  des  nations  ne  jouissant  pas  d'une  situa- 
tion économique  supérieure;  il  faut  tin  remplacement  incessant 
de  l'or  émigré  pour  maintenir  une  circulation  saine,  et  l'Étal, 
en  Espagne  particulièrement,  s'est  montré  bien  peu  apte  à  appré- 
cier les  besoins  du  commerce  en  frappant  les  monnaies.  Mais  il 
faut  arrivera  rétablir  la  frappe  automatique,  c'est-à-dire  le  rem- 
placement, par  le  public  lui-même,  présentant  des  lingots  à  la 
frappe,  des  monnaies  exportées,  et  il  faut  chercher  les  mesures 
qui  peuvent  aboutir  à  ce  résultat. 

Pour  arriver  à  faire  de  l'or  l'étalon  monétaire,  ou  l'instrument 
eiïectifdes  paiements,  l'expérience  étrangère  peut  donner  des  in- 
dications; mais  il  faut  considérer  aussi  la  situation  particulière 
de  l'Espagne;  il  ne  faut  pas  songer  àun  grand  emprunt,  d'effet  im- 
médiat mais  non  durable.  Il  faut  réformer  complètement  la  politi- 
que monétaire,  et  on  pourrait  procéder  ainsi  ;  sacrifier  résolument 
une  partie  de  la  valeur  de  l'unité  monétaire  espagnole,  prendre, 
par  exemple,  un  taux  moyen  du  change  depuis  dixans, soit 250/0; 
le  peseta  ne  vaudrait  plus  nominalementque  0  fr.  80,  el  on  frap- 
perait des  pièces  d'or,  égales  en  titre  et  en  poids  à  celles  de  20  pe- 
setas actuelles  mais  valant  25  pesetas  d'argent,  et  circulant  avec 
cette  force  libératoire  sur  tout  le  territoire  espagnol  ;  elles  auraient, 
pour  les  paiements  extérieurs,  la  parité  avec  les  pièces  de  20 
francs  et  autres  du  même  type.  Cette  réforme  aurait  pour  avan- 
tages de  stabiliser  la  perle  du  chaage,  de  supprimer  la  spécula- 
tion, de  favoriser  la  circulation  et  la  libre  frappe  de  l'or. 

Mais,  étant  donné  la  date  récente  de  ladépréciation  monétaire, 
ce  serait  un  (rouble  grave  dans  les  prix  et  les  obligations.  Plu- 
tôt que  de  consacrer  le  renchérissement  des  prix,  il  vaut  mieux 
essayer  de  restaurer  la  valeur  primitive  de  la  monnaie:  il  faut 
maintenir  la  monnaie  d'or  actuelle  et  arrêter  lu  frappe  de  l'ar- 
gent pour  le  démonétiser  au  moment  opportun;  il  faut  adopter 
un  régime  analogue  à  celui  de  l'Union  latine. 

Pour  s'acheminer  vers  ce  résultat,  il  faut  combattre  les  causes 
d'instabilité  du  change  provenant  de  la  spéculation  ;  dans  ce  but, 
on  a  constitué  le  Syndicat  des  francs,  el  exigé  le  paiement  en  or 
des  droits  de  douane.  La  difficulté  consiste  à  acquérir  des  quan- 
tités d'or  sans  augmenter  sa  prime,  el  pour  régulariser  le  change, 
il  serait  avantageux  de  créer  un  organe  spécial,  un  bureau  de 
change  dirigé  parle  Trésor  et  la  Banque. Ce  bureau  adoptera  un 

C.-S.  —  E.  FocHiEB.  82 


DigitizedbyGoOgIC 


49S  K.   FOCHIEB. 

change  approiimalirpour  commencer  ses  opération?,  et  l^ndra 
i  l'améliorer  peu  à  peu,  par  le  jeu  de  ses  achats  el  de  ses  Teoles. 
L'aBpect  de  la  balance  écoDomique  de  l'Espagne  est  d'aillears 
farorable  au  résultai  d'une  pareille  opération. 

Il  faut  en  outre  faire  baisser  le  change  en  retirant  régulière- 
ment, pendant  un  délai  prescrit  par  la  loi,  t'excès  de  papier 
qui  encombre  la  circulation  d'une  monnaie  imparfaite:  ce 
retrait  exigera  évidemment  cerlaios  sacrifices  financier».  Pendant 
celle  opération  la  Banque  devra  défendre  séTèremenI  ses  capi- 
tanx  par  le  procédé  très  simple  de  rélévalion  du  taux  de  l'es- 
compte. Le  retrait  des  billets  doit  avoir  pour  compensation  l'aug- 
meotaiion  de  la  provision  d'or  dont  l'encaisse  de  la  Banque  est 
le  oovau  ;  des  placements  de  dette  à  l'étranger  pourront  y  aider. 
Il  faut  aussi  que  le  Trésor  renonce  complètement  à  la  facollé 
d'emprunter  à  la  Banque;  les  excédents  budgétaires  ont  permis 
d'abandonnerces  procédés  financiers  et  il  faut  s'interdire  d'y  re- 
venir. 

La  situation  de  l'argent  reste  1res  délicate;  le  démonétiser 
serait  imposer  de  lourds  sacrifices  à  l'État;  pour  600  millions 
d'argent  (en  réalité  le  stock  est  plus  considérable  encore)  ce 
serait  une  perte  d'environ  362  millions,  que  l'on  peut  éviter. 
L'argent  a  d'ailleurs  encore^  grâce  au  papier,  une  valeur  au 
change  supérieure  rt>>on  prix  marchand,  et  la  situation  expectante 
dv  l'Union  latine  indique  la  possibilité  d'ajourner  la  solution. 

tjomme  conclusion  de  son  mémoire,  M.  Villaverde  présentait 
un  projet  de  loi^omplexe,  mais  clair  et  précis,  en  IG  articles, 
doni  voici  ta  substance  : 

Des  mesures  seront  prises  en  vue  de  préparer  l'adoption  de 
l'or  comme  étalon  monétaire  de  l'avenir;  une  loi  délerminera  ta 
diili!  à  partir  de  laquelle  la  peseta  d'or  sera  l'unité  de  compte 
ax^c  pouvoir  libératoire  illimité. 

On  créera,  pour  arriver  à  réduire  progressivement  la  prime  de 
l'or,  un  bureau  de  change  h  la  Banque  d'Espagne,  surveillé  par 
le  ministre  des  Finances;  il  aura  pour  mission  de  vendre  el 
d'acheter  des  efTets  payables  en  or.  La  Banque  prêtera  ses  suc- 
cursales pour  ces  opérations,  mais  ne  pourra  opérer  pour  son 
compte;  le  bureau  de  chanjre  est  un  intermédiaire  obligé. 

pDur  assurer  au  bureau  des  disponibilités  en  or,  pour  ses  opé- 
rations, les  droits  de  douant;  seront  payés  en  or;  le  Gouveme- 
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ment  pourra  également  se  procurer  de  l'or  ea  négociant  100  mil- 
lions de  billets  du  Trésor,  délie  flottaute  qui  devra  être  éteiote 
chaque  année  ;  il  pourra  en  outre  se  procurer  di  millions  par 
un  emprunt  gagé  sur  le  produit  des  mines  d'Almaden  et  amor- 
tissable en  20  ans.  Ces  sommes  en  or,- déposées  à  la  Banque,  y 
constitueront  le  compte  courant  du  bureau  de  change. 

Pour  arriver  à  l'annulation  des  pagarès  provenant  des  colo- 
nies, un  emprunt  amortissable  de  700  millions  eETectifs  sera  émis, 
en  échelonnant  les  émissions  sur  une  période  de  quatre  ans.  La 
Banque  d'Espagne  recevra  les  versemenis  et  ne  pourra  les  appli- 
quer qu'aux  pagarès  coloniaux.  Elle  ne  pourra,  pendant  cette 
opération,  réduire  sans  autorisation  du  minisire  le  taux  de  son 
escompte  ou  l'intérêt  de  ses  prêts  sur  litres;  elle  devra  réduire  sa 
circulation  liduciaire  à  mesure  que  disparaîtront  de  son  porte- 
feuille les  pagarès;  elle  ne  pourra  plus,  enfin,  escompter  les 
titres  de  la  dette  flottante. 

Une  commission  spéciale  sera  chargée  d'élaborer  les  règle- 
ments nécessaires  et  de  surveiller  le  fonctionnement  du  sys- 
tème. 

Enfin,  le  Gouvernement  préparera  des  accords  commerciaux 
susceptibles  d'étendre  dans  la  plus  large  mesure  les  exportations 
de  l'Espagne. 

Le  projet  de  M.  Villaverde  a  le  rare  mérite  de  ne  laisser  de 
cAtô  aucune  des  difficullés  du  problème;  il  s'attaque  à  la  fois  à 
ioujes  les  causes  de  la'  dépréciation  monétaire,  et  apporte  des 
solutions  pratiques  et  ingénieuses.  La  constitution  du  bureau  de 
change  serait  de  nature  à  exercer  une  influence  sérieuse  sur  la 
prime  de  l'or;  l'exemple  malheureux  du  Syndicat  des  francs 
n'est  pasun  argument  décisif  en  la  matière.  Car  le  bureau  conçu 
par  M.  Villaverde  aurait  un  rôle  fout  différent;  il  ne  serait  pas 
obligé  d'acquérir  du  change  coule  que  coule,  pour  certaines 
échéances  déterminées;  c'est  ce  qui  fît,  malgré  tout,  la  faiblesse 
du  Syndicat.  En  outre,  il  pourrait  agir  sur  le  change  par  ses  veu- 
les,  par  les  prix  auxquels  il  mettrait  l'or  à  la  disposition  du  public; 
tout  acheteur  qui  ne  serait  pas  satisfait  des  prix  demandés  par  les 
changeurs  pourrait  s'adresser  au  bureau  de  change,  et  les  cours 
se  modérei'aient  ain.ii.  Entin,  par  les  grandes  disponibilités  qu'il 
aurait  à  la  Banque,  il  pourrait  peu  à  peu,  devenir  le  grand  mar- 
chand de  change,  accaparer  la  presque  tolalilé  du  papier  de 
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change  et  faire  ainsi  la  loi  du  marché.  Ce  jour-là,  la  spéculation 
cainbiglc  aurait  cessé  d'exister. 

Les  mesures  par  lesquelles  on  vise  la  circulation  Gduciaire  ne 
sont  pas  moins  bien  combinées;  remboursera  la  Banque  la 
dette  de  l'État  est  une  nresure  insuffisante,  si  on  ne  la  contraint 
à  réduire  d'autant  sa  monnaie  de  papier,  et  si  on  ne  l'empêche 
pendant  le  remboursement  de  contrecarrer  les  efforts  du  Gou- 
vernement par  l'émission  de  nouveaux  billels,  en  provoquant 
les  emprunts  du  public  par  la  faiblesse  de  son  escompte. 
'  Ce  qui  fait  la  valeur  pratique  du  projet  Villaverde  est  aussi  ce 
qui  a  provoqué  les  plus  violentes  oppositions  contre  son  adop- 
tion. M.  Villaverde  acceptait  la  présidence  du  Conseil  au  mo- 
ment où  il  venait  de  publier  son  projet;  le  ministre  des  Finan- 
ces qu'il  s'était  adjoint,  M.  Gonzalcs  Besada,  annonçait  les  plus 
fermes  intentions  de  maintenir  par  un  contrôle  rigoureux  des 
dépenses  l'équilibre  budgétaire.  On  apprécia  bientôt,  dans  le 
public  et  le  monde  des  affaires,  la  portée  des  projets  de  M.  Vil- 
laverde; en  prévision  du  rôle  important  de  la  Banque  d'Es- 
pagne dans  l'amélioration  du  change,  on  avait  mis  à  sa  tête 
M.  Sanchez  Gucrra,  quç  l'on  considérait  comme  dévoué  à  la 
politique  monétaire  du  Président  du  Conseil;  on  pouvait  espé- 
rer que  le  problème  du  change  allait  s'acheminer  vers  une  solu- 
tion précise;  le  change  baissa  progressivement,  d'une  moyenne 
de  37,  à  32,60  en  octobre. 

Le  21  octobre,  les  Chambres  reprenaient  leurs  travaux; 
M.  Villaverde  affirmait  à  nouveau,  dans  son  discours,  la  volonté 
de  restaurer  les  finances  et  le  change  comme  hase  de  sa  politi- 
que. Une  Commission  des  Cortès  mettait  le  projet  à  l'étude, 
qtiand  des  querelles  de  partis,  jointes  aux  efforts  des  intérêts 
qui  s'appuyaient  sur  le  change,  tirent  sombrer,  au  début  de  dé- 
cembre, le  cabinet  Villaverde;  le  change  remontait  aussitôt  à 
^5,93. 

Le  cabinet  Maura  qui  succédait  au  cabinet  Villaverde,  avec 
Al.  Osma  aux  Finances,  a  laissé  la  question  du  change  s'éterni- 
ser; M.  Osma,  ancien  collaborateur  de  M.  Villaverde,  se  refusa 
à  adopter  ses  projets  monétaires;  un  projet  annoncé  par  lui  de 
régularisation  du  change  est  resté  très  imprécis  pendant  un  an, 
jusqu'à  la  chute  du  miaistère;  les  coalitions  d'intérêts  qui,  de- 
puis plusieurs  années,  ont  entravé  l'action  de  tous  les  ministres 
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rcfonnateurs,  paraisscDl  l'aVoir  également  paralysé;  M.  Osma 
s'est  même  fait  le  défenseur  de  la  théorie  d'après  laquelle  le 
change  est  nécessaire  et  avantageux  à  l'Espagne;  il  l'a  laissé  se 
perpétuer  aux  environs  de  36,  sans  tenter  d'agir  énergiquemen t. 
Oo  doit  reconnaître  cependant  qu'il  est  parvenu  à  rembourser 
environ  150  millions  de  la  dette  de  l'État;  l'attitude  de  la  Ban- 
que a  annulé  les  bons  effets  de  cette  mesure.  Depuis,  le  retour  de 
M.  Villaverde  aux  affaires  maintient  le  change  à  une  moyenne 
de  32. 

Circulation  fiduciaire  de  la  Banque  d'Espagne. 
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La  crise  du  change  semble  être  devenue,  depuis  quelques 
années,  une  maladie  organique  de  l'Espagne:  ellcs'y  installe  à 
l'état  permanent,  et  tend  à  faire  partie  de  sa  constitution  écono- 
mique normale.  Trop  d'inlérèls  y  sont  engagés,  trop  de  spécu- 
lations s'appuient  sur  la  dépréciation  monétaire  pour  que  les 
remi^des  soient  faciles  à  appliquer.  M,  Villaverde,  qui,  avec  une 
persévérance  digne  d'un  meilleur  succès,  continue  à  lutter  pour 
le  retour  à  la  monnaie  saine,  a  dû  plusieurs  fois  déjà  abandon- 
ner la  partie.  Cependant  de  nombreux  inlérèls  sont  lésés,  ceux 
en  particulier  des,porteurs  étrangers  de  valeurs  mobilières  espa- 
gnoles et  surtout  des  chemins  de  fer;  les  actionnaires  sontobli- 
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gés  de  consacrer  à  la  prime  de  l'or  uoe  partie  de  leu  rs  dividendes. 
L'opinion  étrangère  est  d'ailleurs  sévère  pour  les  défenseurs 
obstinés  du  change  déprécié;  mais  jusqu'à  présent,  les  résultats 
obtenus  sont  parfaitemeot  néjrligeables. 

Les  défenseurs  du  statu  que  soat  tout  d'abord  les  actionnaires 
de  la  Banque  d'Espagne;  la  Banque  ne  spécule  plus  sur  le  papier 
de  change,  mais  elle  prête  souvent  h  des  taui  exceptionnelle- 
ment bas.  De  plus,  elle  n'a  aucune  hàle  de  voir  arriver  la  liqui- 
dation de  la  délie  du  Trésor;  c'a  été  de  toul  temps  la  source  la 
plus  fructueuse  de  ses  revenus,  et  les  trois  quarts  de  ses  divi- 
dendes en  proviennent.  Aussi  les  actionnaires  voyaient-ils  avec 
inquiétude  le  projet  de  M.  Villaverde  sur  le  remboursement  en 
&  ans  de  la  dette  coloniale;  remplacer  dans  un  détai  aussi  court 
une  pareille  source  de  revenus  n'était  pas  chose  facile.  La  Ban- 
que a  en  portefeuille  environ  360  millions  de  renie  4  0/0  et  650 
millions  de  pagarès  qui  lui  rapportent  28  millions  de  pesetas 
d'intérêt.  M.  Osma  ajani  remboursé  150  millions,  elle  s'est 
empressée  du  les  remettre  en  circulation  en  prêtant  au  public 
son  papier  à  des  taux  inférieurs.  Tant  qu'on  n'imposera  pas  à  la 
Banque  l'annulation  des  billets  correspondant  aux  rembourse- 
ments effectués,  et  qu'on  n'interdira  pas  d'abaisser  le  taux  de 
l'escompte,  l'œuvre  de  restauration  sera  vaine. 

Les  spéculateurs  cambistes  sont,  nalurellement,  les  plus  fer- 
mes soutiens  du  change  élevé.  A  côté  d'eux  un  parli  imposant 
est  représenté  par  les  exportateurs  espagnols,  surtout  les  compa- 
gnies minières  et  les  viticulteurs,  qui  s'opposent  énergiquemeni 
à  la  réduction  du  change,  et  ne  voudraient  que  sa  stabilisation. 
La  prime  de  l'or  agit  en  leur  faveur  comme  une  barrière  doua- 
nière supplémentaire,  comme  un  droit  d'importation  sur  les  pro- 
duits des  concurrents  étrangers,  et  comme  une  prime  à  l'expor- 
tation de  leurs  propres  produits.  La  crise  a  incontestablement 
stimulé  la  production  indigène,  elle  lui  a  permis  de  surmonter 
sans  concurrence  les  premières  difficultés;  mais  la  prolongation 
de  la  crise  amène  uoe  hausse  des  prix  de  revient  et  la  perte  pro- 
gressive des  avantages  primitifs;  en  fin  de  compte,  les  produc- 
teurs qui  comptent  sur  la  protection  du  change  en  subiront  eux 
aussi  les  atteintes;  pour  l'instant,  ils  font  une  opposition  ardente 
h  toute  réforme. 

Cependant,  la  solution,  (ont  en  n'étant  pas   immédiate,  doit 
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s'imposer,  si  l'Espagne  lient  à  jouer  le  rôle  ficonomi(|ue  auquel 
elle  est  apte;  les  élémeals  en  ont  été  dégagés  très  nettement  par 
M,  Villaverde  ;  une  période  préparatoire  où  l'on  abaissera  pro- 
gressivement le  cliange  par  la  suppression  de  la  spéculalion,  par 
la  diminulion  de  la  circulation  fiduciaire,  et  la  liquidation  de  la 
dette  de  l'État  ;  on  arrivera  ainsi  au  moment  où  la  provision  d'or 
étant  suflisaate,  on  pourra  adopter  un  régime  monétaire  garan- 
tissant le  retour  de  la  crise. 
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De  l'étude  qui  vient  d'ëlre  faite  des  crises  monétaires  consé- 
cutives à  l'abus  du  papier-monnaie,  on  Italie  et  en  Espagne,  on 
peut  essayer  de  tirer  quelques  conclusions  générales  sur  les 
causes  de  la  dépréciation  monétaire,  sur  les  moyens  de  la  faire 
cesser,  et  sur  les  conditions  qui  influent  sur  le  taux  du  change, 
expression  de  cette  dépréciation.  De  ces  causes,  les  unes  sont 
d'ordre  matériel,  un  certain  nombre  d'ordre  psychologique;  le 
billet  de  Banque  ou  d'État  étant  une  monnaie  fiduciaire,  sa 
valeur  dépend  dans  une  très  large  mesure  d'éléments  que  l'on 
ne  peut  mesurer  avec  précision.  D'une  manière  générale,  la 
dépréciation  monétaire  qui  se  traduit  par  une  crise  du  change 
est  le  résultat  d'influences  1res  complexes,  et  c'est  une  grave' 
erreur  que  d'attribuer  à  une  seule  cause  les  phénomènes  que 
l'on  constate. 

Le  système  monétaire  du  pays  considéré  apparaît  comme  un 
factiMir  de  première  importance.  Les  deux  nations  dont  il  s'agit 
ont  été,  pendant  toute  la  durée  des  crises  du  change,  sous  le 
régime  du  bimétallisme,  avec  un  double  étalon  d'or  et  d'argent, 
avant  force  libératoire  illimitée;  mais  l'Italie,  soumise  au 
régime  de  l'Union  latine,  a  une  monnaie  d'argent  de  5  lires 
douée  de  la  valeur  inlcrnalionale  de  l'or  sur  le  territoire  des 
États  de  l'Union;  la  frappe  de  celle  monnaie  a  d'autre  part  été 
soumise  à  des  restrictions  successives.  L'Espagne,  restée  en 
dehors  de  l'Union,  possède  deux  monnaies  pour  sa  circulation 
intérieure,  mais  ne  peut  employer  que  l'or  pour  les  paiements 
internationaux;  de  plus,  les  frappes  d'argent  y  ont  continué 
jusqu'en  190O.  La  circulation  métallique  qui  sert  de  substra- 
lum  au  papier-monnaie  n'a  donc  pas  les  mêmes  qualités,  les 
mêmes  aptitudes  en  Italie  et  en  Espagne  ;  de  là  d'assez  notables 
différences  dans  la  manifestation  des  crises. 
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II  faut  se  rappeler  que  l'Italie,  par  suite  de  Ja  valeur  interna- 
iioaate,  restreinte,  il  est  vrai,  à  certains  pays,  de  sa  monnaie 
d'ai^ent,  a  pu  l'exporter pourses  paiemeDts,  qu'elle  a  même,  à 
certains  moments,  exporté  sa  monnaie  divisionnaire,  et  que,  en 
résumé,  ses  crises  de  cours  forcé  ont  été  causées  par  te  défaut  de 
monnaie  bien  plus  que  par  une  inflation  véritable  ;  la  prime  du 
change  en  Italie  était  une  prime  sur  les  espèces  métalliques  et 
pas  seulement  sur  l'or.  En  Espagne,  rien  de  semblable  :  la 
monoHÎe  d'argent  n'ayant  pas  cours  international  reste  dans  le 
(lays;  celte  circulation  encombrée  de  papier  est,  par  surcroît, 
encombrée  d'argent,  double  monnaie  inutilisable  pour  les  paie- 
ments extérieurs  ;  la  dépréciation  du  papier  vient  donc  bien  ici 
d'une  inflation,  el  l'or  qui  ne  circule  pas  Tait  prime.  On  a  vu 
que  le  stock  monétaire  italien,  en  1902,  compte  532  millions 
d'or,  201  d'argent,  917  de  papier.el  le  stock  espagnol  415miIlions 
d'or,  91 1  d'argent,  867  de  papier  ;  l'Espagne  a  somme  toute  bien 
plus  de  monnaie  métallique  que  l'Italie;  mais  son  or  seul  a  de 
la  valeur,  tandis  que  l'Italie  dispose  de  733  millions  de  monnaie 
à  valeur  entière.  Le  défaul  de  la  circulation  italienne,  c'est  la 
faiblesse  du  stock  monétaire,  qui  n'est  que  de  oO  lires  par 
habitant,  tandis  que  celui  de  l'Espagne  est  de  122  pesetas;  chaque 
habitant,  en  Italie,  ne  dispose  que  de  22  lires  en  tout  en  mon- 
naie métallique,  tandis  que  chaque  Espagnol  a  25  pesetas 
d'or  seulement,  plus  SO  pesetas  d'argent.  L'Italie  est  néanmoins 
au  pair  du  change  avec  son  faible  stock  monétaire,  tandis  que 
l'Espagne,  avec  deux  milliards  et  demi  de  monnaie  (argent  et 
papier)  ayant  cours  seulement  h  l'intérieur  de  ses  frontières, 
subit  des  changes  de  36  0/0,  doubles  des  plus  hauts  changes 
atteints  dans  l'autre  nation. 

En  Italie,  le  svstème  monétaire  a  causé  la  crise  par  la  faiblesse 
des  réserves  métalliques;  il  a  fallu  peu  d«  temps  pour  que  la 
circulation  s'appauvrit  dans  des  proportions  inquiétantes  ;  la  crise 
du  papier  est  venue  non  d'un  excès  de  circulation  fiduciaire 
mais  d'un  excès  par  rapport  aux  espèces  métalliques  existan- 
tes; la  monnaie  de  papier  répondait  à  peine,  en  réalité,  aux 
besoins  de  ta  circulation.  En  Espagne,  il  y  a  un  excès  de  mon- 
naie dépréciée  par  rapport  aux  besoins  du  public,  et  nous  avons 
remarqué  que  la  monnaie  la  plus  dépréciée,  c'est  la  monnaie 
d'argent  qui  a  la  plus  forte  valeur  iotriasèque;  le  billet  fait 
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L>  ir  t..  -r.T  a  ii-L  -:  t  a  noK  b»u-r<  ij  ;-»££*■  >|o«  lon>|u>lk 
r^;'':.'.u  a  •,'.•-  trc::..^  -ir  caf  .'.au  ;c'^'^.^.oaa4(^  nnpniBb  «le 
l'Eu::  It  :..;..:.  <  .3  ■i'-  Ir'jrD-TccL'rv  f^r::  fkircbai'-'-er  («chance, 
et  il  uk''-  ;  it  t-:,r*~A;re  •\<^t  Wr>::rai:~*o:eDlb.i:oc««sidêraUcs: 
Dui  •;  f;-î  reiri^'C  a^  f-iir  en  rtrt^no!  seolciDeal  I7d  iDÎIli«»es 
<l«  h  A-if-  tDtir.a.  el  [co-liot  ce?  retraits  lc«  Banques  en  oat 
lanct:  at.Li;.l  :>r>^Uv>c>jii!ioQ  pour  l«sbc-><Ma?Jestnasactioa$. 
Ea  retïù.he  îi  BiD(:'-  d'E-p-i^or  màiotiral  le  cfaasfe  el  le 
faîl  It  \-i-^T,  |>irLt;  t]  u'ciiir  laoce  sans  iotermplioo  d«$  billets  qui 
a«  rtprififntiirDt  ua  (-rota  que  pour  «rlle.  et  dool    le    pa«s  o'a 

La  -iniu'..'.-.  -J-^  pi^'ier  doil  élre  eo  rapport  avec  les  besoins mo- 
fifUir<;>  du  p3\-;  a-t-elle  quelque  lifD  aiec  les  quantités  de 
frioriaaîe'|:ji  2^ran(i><>>[il  les  billeU.  avec  rencaisse  métallique? 
Il  faut  te  ZitAirAWXrûitier  une  importance  eiagêree  auxencais- 
S4fS  ni>:Ulli  |'i>-<  :  pour  préciser  le  rùle  de  l'encaisse,  on  peut  dire 
que  la  cimp>^iti>in  'li:  l'encaisse  a  plus  d'importance  que  v 
quantité.  La  qunililê  d'or,  monnaie  intemalionale,  ou  d'argent 
Talanl  de  l'or,  comme  c'tst  le  cas  en  Italie,  qui  garantit  dans 
une  cerUine  mesure  le  remboarsemeot  du  billet,  a  son  in- 
fluence >ur  la  taleur  du  papier.  Quoique  )es  espèces  soient 
imm'(liili-ee>,  elle«  peuvent,  à  un  moment  donné,  entrer  en 
sceue.  En  E^p^gne,  où  l'encaisse  or  est  généralement  plus 
faible  qu'en  ll;»lie.  l'argent  nVsl  pas  complèiemeol  inutile;  si 
déprécié  i^/it-il,  il  po>-eiJe  également  une  Taleur  inlrinsêque 
réalisable  en  or.  Le  rnelal  conservé  par  la  Banque  a*e$t  pas 
ineiistanl  pour  la  circulation,  il  joue  le  rôle  de  garant  invisible. 
.Mais,  si  l'encaisse  donne  certaines  garanties,  elle  ne  suffit  pas  à 
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régler  le  cours  du  papier  :  l'encaisse  des  banques  italiennes  ust 
à  peu  près  la  même  eti  (894  et  en  1902,  544  et  528  millions;  la 
circulation  de  papier  est  moindre  eu  1894,  l.t26  millions  contre 
i.i75  «n  1902;  cependant,  la  première  année,  le  change  est  à 
10,97,  el  la  seconde  au  pair.  Bu  Espagoe,  en  1892,  l'encaisse 
pour  884  millions  de  billets,  est  de  190  millions  or  el  130  mil- 
lions argent,  avec  un  change  de  15,42;  en  1903,  on  trouve 
1.601  millions  de  billets,  contre  364  millionsd'oret  478  millions 
d'argent;  le  chtinge  est  à  36,10,  et  cependant,  les  garanties  mé- 
talliques sont  proportionnellement  plus  considérables. 

Si  les  éléments  mathématiques  fournis  par  la  quantité  de  bil- 
lets circulants,  par  l'encaisse  métallique  De  sont  pas  les  vraies 
bases  de  la  valeur,  du  papier,  c'est  dans  les  éléments  psycholo- 
giques qu'il  faut  chercher  de  préférence  les  causes  qui  font  va- 
rier le  cours  du  change.  Bien  plus  que  la  quantité,  la  qualité 
du  papier-monnaie  a  de  l'importance;  c'est  une  monnaie  fidu- 
ciaire, et  son  cours  exprime  le  crédit  que  le  public  accorde  à  la 
Banque  qui  l'émet,  à  la  situation  financière  de  l'État  qui  le  ga- 
rantit, à  la  situation  économique  du  pays  où  il  circule;  une 
relation  assez  étroite  unit  ces  trois  éléments.  Tout  d'abord,  le 
crédit  de  l'établissement  émetteur,  la  confiance  que  le  public 
accorde  à  son  habileté  et  h  sa  solidité,  est  une  cause  importante 
de  la  tenue  du  papier;  l'exemple  de  la  Banque  d'Espagne  est 
particulièrement  expressif,  puisqu'elle  peut,  sans  cours  forcé, 
faire  circuler  son  papier  à  un  taux  supérieur  à  celui  de  l'ar- 
gent. Les  Banques  italiennes  ont,  à  ce  point  de  vue,  présenté 
moins  de  garanties;  aussi  voit-on  dans  les  deux  pays  se  pro- 
duire des  phénomènes  inverses  :  en  Espagne,  c'est  la  Banque 
qui  a  soutenu  dans  tes  crises  financières  le  crédit  de  l'État;  en 
llalie,  c'est  l'Ëlat  qui,  [)ar  l'adnplion  du  cours  forcé,  a  dû  venir 
en  aide  au  crédit  compromis  des  Banques. 

Le  crédit  de  l'Étal  influe  grandement  sur  le  cours  du  papier, 
surtout  quand,  comme  en  Italie,  une  grande  partie  du  papier 
circulant  est  émis  au  nom  de  l'État  et  sous  sa  garantie.  Comme 
l'origine  des  abus  du  papier-monnaie  est  toujours  l'emprunt  fail 
par  l'Etat  aux  banques  d'émission  pour  couvrir  des  dépenses 
imprévues  ou  des  déficits  budgétaires,  la  situation  des  finances 
publiques  exerce  sur  les  cours  un  effet  indéniable;  la  prolonga- 
tion des  déficits  inquiète  le  public,  qui  redoute  de  nouvelles 
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émissions  de  papier  OU  craitil  pour  le  remboursement  des  em- 
prunts de  l'Etat  aux  banques;  le  retour  aux  excédents  budgé- 
taires, outre  qu'il  procure  au  Trésor  le  mojen  matériel  de  liqui- 
der sa  dette,  rassuro  contre  l'éventualité  de  nouteaux  emprunts. 
La  confiance  que  l'étranger  accorde  à  l'avenir  financier  et  à  la 
solvabilité  d'une  nation  s'exprime  par  le  cours  de  son  papier- 
monnaie;  le  cours  forcé  en  France  a'a  provoqué  au  plus  fort  de  . 
ta  crise  (jur  des  changes  insignifiants.  Le  désarroi  et  la  coaduile 
détestable  des  finances  espagnoles  ont  produit  au  contraire  la 
crise  de  4896;  on  croyait  alors  l'Espagne  k  la  veille  d'une  catas- 
lro|ibe.  L'Italie  a  toujours  joui,  au  moment  de  ses  crises  les 
plus  graves,  d'un  crédit  supérieur,  puisqu'elle  a  pu,  sauf  au  len- 
demain de  la  première  application  du  cours  forcé,  soutenir  son 
papier  sans  qu'il  perdit  jamais  plus  de  16  0/0. 

Le  déficit  budgétaire  est,  en  même  temps  qu'une  cause  psy- 
chologique active,  une  cause  matérielle  primordiale  de  la  dé- 
préciation monétaire;  c'est  l'impossibilité  de  \;ouvrir  les 
dépenses  par  des  ressources  normales  qui  oblige  l'Étal  à  bat- 
tre monnaie  par  l'intermédiaire  des  banques.  L'emprunt  a  pour 
origine  soit  une  guerre,  comme  en  Italie  en  1866,  soit  la  négli- 
gence ou  l'imprévoyance  finascicrcs,  qui  amènent  les  Gouvi-r- 
nenienls  à  employer  en  temps  normal  une  ressource  faite  pour 
les  cas  de  détresse.  C'est  là  l'origine  de  la  deuxième  crise  ita- 
lienne et  de  la  crise  espagnole.  Pour  la  régularisation  de  la  va- 
leur monétaire,  l'équilibre  budgétaire  et  môme  les  evcédenls 
sont  la  première  condition  h  obtenir;  les  excédents  permettent 
<i  l'Elai  de  rembourser  sa  dette  aux  banques  sans  créer  de  nou- 
velles dépenses,  permettent  au  besoin  de  couvrir  le  service  de 
nouveaux  emprunts.  L'équilibre  financier  est  le  minimum  que 
doit  s'imposer  l'État  qui  songe  à  restaurer  sa  circulation.  La 
preuve  en  est  fournie  par  l'Italie,  qui  n'a  pu  terminer  sa  pre- 
mière crise  que  par  l'établissement  de  l'équilibre  budgétaire  et 
l'emploi  des  excédents,  qui  a  vu  naître  la  seconde  pour  avoir 
négligé  ses  finances,  et  n'en  est  venue  à  bout,  de  même,  que 
par  le  retour  aux  excédents  budgétaires.  M.  Villaverde  a  com- 
pris cette  nécessité  inéluctable  lorsqu'il  a  entrepris  de  lutter 
contre  la  crise  du  change  espagnol;  il  a  commencé  par  équili- 
brer le  budget. 

Entin,  à  côté  du  crédit  des  banques  ou  des  États,  se  place 
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l'activité  économique  de  la  nation  ;  c'est  f.n  réalité  le  support  de 
l'an  et  de  l'autre  crédit;  si  la  prospérité  économique  s'accroît,  si 
k'S  transactions  et  la  production  sout  actives,  la  situation  àvs 
banques  d'émission  et  les  recettes  de  l'Éiat  en  sultissent  le  con- 
tre-coup ;  les  événements  qui  peuvent  accroître  le  développemeu  t 
de  I  iadustrie  et  du  commerce  national  doivent  donc  se  refléter 
aussi  dans  les  cours  du  cliange. 

La  preuve  de  l'imporlance  des  causes  psychologiques,  de  l'élé- 
menl  jnoral  dans  la  valeur  do  papier  est  Tournie  par  les  cours 
du  change  qui  coïncident  avec  des  événements  importants;  le 
fait  est  surtout  remarquable  en  Italie,  oii  le  change  a  fait  preuve 
d'une  sensibilité  particulière;  la  vie  politique  de  la  nation, cri- 
ses miiiistérielles,  déclarations  de  guerre,  traités  de  paix,  traités 
d'alliance,  ruptures  et  ententes  commerciales  se  traduisent  par 
des  bonds  ou  des  chutes  du  change.  On  a  pu  noter  également 
combien,  en  Italie  comme  en  Kspagne,  le  dépôt,  l'adoption  ou  le 
rejet  de  projels  de  loi  tendant  soit  directement,  soit  indirecte- 
ment à  modifier  la  situation  monétaire  ou  financière  ont  été  en 
corrélation  avec  d'importants  mouvements  du  change. 

Il  faut  examin'er  enfin  une  cause  des  crises  du  change  à  la- 
quelle on  donne  souvent  une  importance  essentielle  ;  c'est  la  ba- 
lance des  comptes,  qui  met  en  regard  la  totalité  des  créances  et 
des  dettes  étrangères  d'une  nation  et  se  traduit  par  un  solde 
créditeur  ou  débiteur,  par  une  importation  ou  une  exportation 
de  monnaie  métallique  servant  aus  paiements  internationaux. 
Pour  les  partisans  de  ce  système,  l'état  des  dettes  et  des  créances 
eitérieures  du  pays  est  la  vraie  base  du  prix  de  l'or  par  rapport 
au  papier;  le  taux  du  change  exprimerait  donc  exactement  la  si- 
tuation des  règlements  extérieurs  du  pays.  Théoriquement,  la 
balance  des  comptes  devrait  en  effet  être  traduite  par  le  change  ; 
un  pays  qui  doit  beaucoup  à  l'étranger,  et  pendant  de  longues 
années,  verra  disparaître  plus  d'or  qu'il  n'en  importe,  et  s'il 
veut  revenir  à  la  circulation  normale,  conserver  chez  lui  des 
espèces  métalliques,  il  faut  qu'une  tendance  naturelle  des  paie- 
ments les  y  maintienne,  qu'il  soit  pluscréanciertjue  débiteur,  ou 
tout  au  moins  qu'il  y  ail  équilibre. 

Pratiquement,  le  libre  jeu  de  cette  tendance  rencontre  quel- 
ques obstacles  :  tout  d'abord  une  part  importante  de  la  balance 
des  comptes  est  représentée  par  la  balance  commerciale  propre- 
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ment  dit»,  par  le  solde  des  importations  et  exportations;  or,  la 
hausse  du  change  produit  un  effet  certain  :  elle  ralentit  les  im- 
portations et  stimule  les  exportations;  par  conséquent,  le  change 
élevé  (end  à  diminuer  le  déficit  de  la  balance  commerciale,  s'il 
y.8  déficit,  ou  à  augmenler  l'excédent  s'il  existe  déjà  :  voilà  donc 
un  phénomèue  qui  agit  dans  le  sens  d'uoe  diminution  du  déficit 
de  la  balance  des  comptes.  En  second  lieu,  l'existence  d'uo  pays 
constammentdébiteur,  pendant  de  longues  périodes,  sur  l'étran- 
ger, est  un  fait  très  rare  ;  très  peu  de  pays  ont  une  balance  in- 
variablement avantageuse;  quand  il  s'agit,  comme  pour  l'Espa- 
gne, ou  l'Italie  il  y  aquelqucs  annces,de  paysayanl  une  situation 
économique  de  second  ordre,  mais  en  progrès,  il  y  a  une  alter- 
nance de  soldes  créditeurs  et  débiteurs,  avec  une  lendance  favo- 
rable ou  défavorable,  suivant  les  époques.  L'hypothèse  d'une 
fuite  prolongée  d'or  par  le  seul  jeu  de  la  balance  des  comptes 
est  donc  rarement  réalisée. 

En  fait,  pour  les  pays  que  nous  éludions,  lorsque  le  phéno- 
mène de  la  balance  défavorable  s'est  produit,  il  a  été  aidé  par 
des  causes  différentes  et  dirigées  dans  le  même  sens;  en  Italie, 
pendant  la  période  qui  sépare  les  deux  crises,  la  balance  com- 
merciale a  accusé  de  forts  déflcils;  des  quantités  importantes  de 
numéraire  ont  émigré;  plus  encore  ont  disparu  sans  émigrer, 
dès  que  la  prime  sur  l'op  a  fait  des  espèces  une  marchandise 
avanlageuse.  La  cause  adjuvante  a  été  ici  la  faiblesse  du  stock 
monétaire  italien,  qui  s'est  épuisé  trop  rapidement;  s'il  avait  été 
plus  abondant,  il  aurait  résisté  sans  crise  à  une  période  de  dé- 
ficits assez  courle  ;  la  mauvaise  administration  des  banques 
d'émission  s'y  est  ajoutée  pour  précipiter  et  aggraver  la  crise  ;  i 
partir  de  1887,  par  l'efTel  du  régime  commercial  adopté  par 
l'Italie,  l'écart  enire  les  exportations  et  les  importalionsdiminue. 
Dès  189i,  les  paiements  extérieurs  de  l'Italie  élaienl  couverts 
par  ses  créances,  et  cependant  la  crise  du  change  s'est  prolon- 
gée jusqu'en  1902,  En  Espagne,  au  plus  fort  de  la  crise  du 
change  et  dans  les  années  suivantes,  la  balance  des  comptes 
était  favorable. 

Donc,  la  balance  des  comptes  défavorable  est  une  condition 
préparatoire  importante  de  la  baisse  du  papier-monnaie,  elle 
crée  une  prédisposition  à  la  hausse  du  change,  mais  pratique- 
ment, pour  les  raisons  que  nous  avons  énoncées,  elle  ne  suffirait 
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pas  à  ta  provoquer  si  d'antres  coodilions  n'étaienl  réunies,  en 
particulier  un  régime  inonétaire  défectueux  ;  la  balance  défavo- 
rable, dans  un  pays  dont  la  monnaie  osl  normale,  ne  peut  faire 
hausser  le  change  au  delà  du  point  de  sortie  de  l'or.  De  même, 
si  une  balance  créditrice  peut  créer  un  milieu  favorable  à  la 
baisse  du  cbange,  si  elle  est  une  condition  nécessaire  de  la  re- 
prise des  paiements  en  espèces  après  une  crise,ene  no  suffit  pas 
il  assainir  la  circulation.  Elle  a  en  défînilive,  une  influence  sur 
la  prime  de  l'or,  mais  elle  n'en  règle  pas  le  cours. 

En  précisant  ainsi  son  rôle,  qui  reste  fort  important,  on  re- 
connaît qu'elle  est  une  des  conditions  matérielles  de  la  dépré- 
ciation monétaire;  pour  agir  sur  la  balance  des  comptes  et  la 
rendre  avantageuse,  on  dispose  de  plusieurs  moyens  :  d'abord 
l'amélioration  de  la  balance  commerciale  proprement  dite;  la 
diminution  des  paiements  étrangers,  en  particulier  par  le  ra- 
patriement des  litres  de  la  dette,  mesure  qui  agit  tout  d'abord 
comme  condition  aggravante  du  cbange,  par  les  règlements 
étrangers  que  nécessitent  les  achats,  avant  de  se  traduire  par 
une  économie  sur  les  coupons  payables  en  or.  On  a  pu  noter 
également  l'importance  que  prennent  les  titres  négociés  en 
Bourse  dans  les  règlements  internationaux;  grâce  aux  bourses 
de  valeurs,  la  balance  peut  être  d'un  jour  à  l'autre  modifiée  par 
des  ventesou  des  achats  entre  nations,  qui  transportent  presque 
instantanément  le  solde  créditeur  d'un  pays  à  un  autre;  l'Espa- 
gne, en  établissant  une  différence  de  traitement  entre  sa  Dette 
extérieure  et  sa  Dette  intérieure,  a  rendu  les  titres  difficilement 
mobilisables  et  s'est  privée  d'une  monnaie  internationale  pré- 
cieuse. 

A  toutes  les  causes  qui,  réimies  et  combinées,  agissent  sur  la 
dépréciation  monétaire,  il  faut  ajouter  une  cause  accessoire  im- 
portante, que  l'on  voit  naître  partout  oîj  apparaît  la  prime  de  l'or; 
c'est  la  spéculation  qui  exploite  aux  dépens  du  pays  la  prime  sur 
l'instrument  des  paienienls  extérieurs,  qui  le  raréfie  artificielle- 
ment et  maintient  les  coursa  (a  hausse;  l'Italie  en  a  souffert, 
l'Espagne  plus  encore,  puisque  la  Banque  elle-même  s'y  appli- 
quait. Contre  la  spéculation  cambiste,  on  a  mis  en  jeu  divers 
procédés  :  le  paiement  en  or  des  droits  de  douanes,  la  création 
d'organes  spéciaux  pour  l'achat  du  change  (Symlicat  des  francs, 
projet  du  bureau  de  change);  les  Banques  italiennes,  d'ailleurs 
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fermemenl  maintenues  par  le  GouTernement.ae  se  sont  pas  enga- 
gées comme  la  Banque  d'Espagne  dans  la  spéculation,  et  oat 
surtout  mieux  compris  leur  rùle,  qaî  consiste  à  maintenir  les  ca- 
pitaux dans  le  pays  pour  enrager  la  hausse  du  change;  on  sait 
combien  la  politique  de  la  Banque  d'Espagne  en  matière  d'es- 
compte prête  à  la  critique  et  quelle  responsabilité  elle  a  dans  la 
persistance  des  hauts  cours  du  change. 

Ces  rapides  observations,  résumant  les  faits  constatés  dans  les 
crises  italiennes  et  espagnoles,  montrent  combien  la  dépréciation 
monétaire  soulève  de  problèmes  varies,  et  qu'il  est  bien  impos- 
sible, en  réalité,  de  comprendre  la  diversité  des  phénomènes 
qui  s'y  manifestent  dans  des  formules  simples;  chaque  cas 
demande  un  examen  détaillé  de  tous  les  éléments  du  problème 
pour  la  découverte  de  solations  efâcaces,  eiaclemeol  adaptées 
-  aux  circonstances  qui  provoquent  la  crise  du  change. 


DigitizedbyGoOgIC 


BIBLIOGRAPHIR 


I.—  Documenta  parlemBiitalrsa  «t  statUtlqaaa. 

lUUe. 

Maglum.  —  Mesures  proposas  pour  l'abolition  du  cours  (orcd  et  projet 

de  loi  (1880). 
Projets  de  budgelt  italiens. 
Exposés  financiers  du  ministre  du  Trésor, 

Rapports  de  la  commission  permanente  pour  fabolition  du  cours  forcé. 
Projet  et  discussion  de  la  loi  sur  les  Instituts  d^émission  (1893-1891). 
Rapports  annuels  des  Banques  itémission. 

Espagne. 

Projets  de  budgets  espagnols. 

Projet  de  loi  sur  la  Banque  d'Espagne  (1891) 

Projet  de  loi  sur  le  paiement  des  droits  de  douane  en  or  (1901). 

Projets  de  loi  sur  la  réorganisation  de  la  Banque  (T  Espagne  [IWi)  (Pro- 
jets Urzah,  Villaverde,  Rodriganez). 

ViLLAVERDB.  —  Mémoire  et  projet  de  loi  pour  régulariser  et  améliorer 
le  change  {1903). 

Rapports  annuels  de  la  Banque  d'Espagne. 

II.  —  Articles,  oovragea  et  étndee. 
Italie. 

Lettres  d'Italie  [Économiste  français,  1875  à  1»80). 
BoDio.  —  Di  aknni  indici  misuratori  de!  movimento  economieo  in  lialia 
iRome,  1891)- 

C-S.  E.  FocKiEH.  33 


□igitizedbyGoOglc 


51 1  E.    POCHIER. 

V.  Parkto.  —  La  circulation  <Ui  Banques  en  tttUit  {Ècon.  franc.,  1893). 
M.  Ferraris.  —  Le  relèvement  du  change  italien  (Nuova  Antologia  et  ' 

Èconomitte  européen,  1898). 
L.  LczzATTi.  —  Lu  finances  italtenneB  {Revue  politique  et  parlementaire, 

1900). 
AR>At'i4â.   —  Le   cours  forcé  en   lialie  [La   monnaie,  le  crédit,  et  le 

change,  i903). 
E.  Thïrt.  —  La  situation  économique  et  financUre  de  Cîtalie  (1903). 

Espagne- 

A.  HouoHTON.  —  lettres  d'Espagne  {Écon.  franc.,  1891  à  1904). 

A.  Barthr.  —  Cualet  ion  los  medioi  que  podrian  ponerse  en  practiea 

para  mejorar  nuestra  dreulacion  monetaria  (Madrid,  1893). 
R.-G.  LSTY.  —   Les  finances  espagnoles  [Annales  de  l'école  libre  des 

xciences  politiques,  1897). 
E.  Thëry.  —  La  situation  financière  et  économique  de  l'Espagne  (Écon. 

earop.,  1899). 
J.  Alvabado.  —  le  change  ettiagnol  {Et  Coireo  et  Êcon.  europ.,  1901). 
V11.IJIVERDB.  —  La  question  du  change  {Nuevo  Tiempo  et  Ècon.  europ.^ 

1901). 
V1U.ARS.  —  Le  change  espagnol  {/icon.  europ.,  190Î),  ■ 
H.  IJBRWAiN.  —  la  question  du  change  espagnol  (Ècon.  europ.,  1903). 
E.  ThArt.  —  La  question  du  change  en  Bspagtie  (1901). 
J..  DE  Elola.  —  La  enfermedad  de  la  peseta  y  su  saneamiento  (Madrid, 

1904). 


DigitizedbyGoOgIC 


L'ABOLITION 

DU  COURS    FORCÉ 

EN  RUSSIE   ET  EN  AUTRICHE 

Par  PboI   CAHEH 

CHAPITRE  PREMIER 


S  1- 

La  première  chose  qui  frappe  l'espril,  lorsqu'on  étudie  l'his- 
toire monétaire  de  l'Angleterre,  de  la  France,  de  L'Autriche  et 
de  la  Russie,  c'est  la  similitude,  — '■  presque  l'identité  des  phases, 
par  lesquelles  est  passée  la  réforme  monétaire,  avant  d'aboutir. 

Dans  tous  ces  pays,  l'élude  de  la  réforme  monétaire  peut  se 
grouper  en  trois  parties  :  —  dans  une  première  période,  on  es- 
saie de  remplacer  le  papier-monnaie,  par  des  bons  présentant 
une  autre  garantie  que  le  crédit  de  l'État  émetteur,  par  des  hons 
hypothécaires  par  exemple  ;  —  puis,  devant  l'échec  de  ce  premier 
procédé,  on  a  recours  à  la  création  d'une  Banque  d'État,  char- 
gée seule  de  l'émission.  —  Enfin,  dans  un  troisième  et  dernier 
effort,  on  essaie  de  remédier  k  la  mauvaise  circulation  moné- 
taire, en  accumulant  un  stock  d'or  suffisant  pour  permettre  le 
remboursement  du  papier  en  circulation,  — et  en  réduisant  cette 
circulation  aux  stricts  besoins  du  commerce  '.    . 

Et  à  regarder  les  choses  de  près,  il  est  assez  naturel  qu'il  en 
soit  ainsi. 

Le    papier-monnaie  étant  accueilli  avec  faveur,  au    début, 

'  Une  Bulre  remarque  générale,  c'osl  que  tooa  les  États  ont  profll*  da  ces  consiv 
lidations  de  la  circulation  fiduciaire,  pour  réaliser  des  failUtea  partielles,  le  papier- 
e  perdant  toujours  au  change  une  notable  partie  de  sa  Taleur. 

—  Paul  due».  33. 
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alors  qu'il  n'entre  que  pour  une  assez  faible  part  dans  la  cir- 
culatioD,  les  Gouveraements  sont  tout  naturellemeul  perlés  à 
augmenter  les  émissions,  se  constituant  ainsi  des  ressources 
aisées  et  abondantes.  iMais,  la  quantité  de  papier  en  circulation 
s'accroissant  trop  rapidement,  les  pris  haussent,  et,  p^r  suite,  il 
devient  plus  avantageux  de  faire  ses  achats  à  l'étranger,  d'où 
une  augmentation  dans  le  chiffre  des  importations.  Et  comme 
les  paiements  à  l'étranger  se  font  en  monnaie  droite,  en  or,  la 
quantité  de  numéraire  en  circulation,  à  l'Intérieur  du  pays,  di- 
minue sans  cesse,  &i  bien  que,  au  bout  de  peu  de  temps,  le  pa- 
pier-monnaie subsiste  à  peu  près  seul  :  c'est  un  des  effets  de  la 
loi  de  Gresham.  A  ce  moment,  la  confiance  du  public  dans  le 
papier-monnaie,  se  trouve  ébranlée,  par  cette  surabondance 
même  de  circulation,  car  on  ne  saurait  accorder  un  grand  crédit 
à  un  État,  acculé  à  de  tels  procédés,  pour  se  procurerde  l'argent, 
et  bientôt,  on  n'accepte  plus  le  papier-monnaie  pour  sa  valeur 
intégrale  :  par  suite,  la  crise  causée  par  la  surabondance  de  la 
monnaie  s'accrott  encore,  les  prix  s'élevant  d'autant  plus,  que 
l'instrument  d'échange  perd  davantage  de  sa  valeur. 

Devant  un  tel  état  de  choses,  les  Gouvernements  sont  amenés 
à  rechercher  le  remède,  et  pour  cela  à  déterminer  la  cause 
de  cette  crise.  Cette  cause  leur  paraît  simple,  c'est  le  manque 
de  confiance  du  public  dans  le  papier-monnaie;  dès  lors,  il 
suffit  de  donner  des  garanties  à  ce  papier-monnaie  :  de  là  vïeal 
la  création  de  bons  hypothécaires,  qui  sont  destinés  à  remplacer 
le  papier-monnaie  ordinaire,  et  qui  sont  gagés  sur  la  propriété 
foncière  du  pays. 

Mais  ainsi,  on  ne  remédie  qu'à  l'une  des  deux  causes  de  la 
crise,  —  et  encore  d'une  façon  assez  imparfaite  :  sans  doute, 
substituer  au  crédit  général  d'un  État,  un  gage  précis,  comme  le 
domaine  foncier,  est  de  nature  à  inspirer  quelque  confiance  aux 
porteurs  de  papier- monnaie;  mais,  outre  qu'il  s'agit  là  d'un  gage 
assez  vague,  —  que  rien  ne  prouve  qu'une  loi  ne  viendra  pas 
retirer  ce  qu'une  loi  a  donné,  la  confiance  est  lente  à  se  ré- 
tablir. Et  comme,  pendant  tout  ce  temps,  la  circulation  reste  sur- 
abondante, les  prix  continuent  à  hausser,la  crise  se  poursuit. 

C'est  alors  qu'on  a  l'idée  de  substituer  au  crédit  de  l'État,  le 
crédit  d'une  grande  banque  :  on  retire  le  papier-monnaie,  et  on 
le  remplace  par  des  billets  de  banque,  garantis  par  le  seul  cré- 
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dit  de  la  Banque  d'émission  :  ainsi  le  porteur  échappe  à  l'arbi- 
traire de  l'Etat,  et  peut  avoir  des  données  plus  précises  sur  la 
solvabilité  de  son  débiteur. 

Ce  moyen,  lui  aussi,  ne  donnant  que  des  résultats  peu  satisfai- 
sants, on  se  remet  à  l'élude  des  causes  de  la  crise,  et  l'on  s'avise 
qu'il  Taudrait  restreindre  la  circulation,  diminuerlaquantité  de 
papier-monnaie  en  cours  '.  Pour  cela,  ie  procédé  qui  semble  le 
plus  simple,  c'est  de  décréter  purement  et  simplement  le  re- 
Iriiit  d'une  certaine  quantité  de  papier-monnaie,  et  l'opéra- 
tion parait  d'autant  plus  aisée,  que,  le  retrait  devant  amener 
l'augmentation  du  pouvoir  d'acquisition  du  papier- monnaie  sub- 
sistant, c'est,  en  réalité,  comme  si  l'on  détruisait  un  papier  sans 
valeur,  puisque,  ce  que  l'on  perd  d'un  côté,  en  brûlant  du  papier- 
monnaie,  on  le  retrouve  de  l'autre,  par  une  augmentation  de  la 
valeur  du  papier- monnaie  subsistant.  — Mais,  en  pratique,  il  est 
loin  d'en  être,  ainsi.  Les  effets  immédiats  de  cette  suppression 
d'une  certaine  quantité  de  monnaie,  sont  de  gêner  considérable- 
ment le  commerce:  on  ne  passe  pas,  impunément,  d'une  circula- 
tion trop  abondante,  à  une  circulation  resserrée.  Une  telle  opé- 
ration, faite  sans  précautions  préliminaires,  apporte  nécessai- 
rement un  très  grand  trouble  dans  toutes  les  transactions. 
Comment,  en  effet,  vont  se  solder  les  achats  efiectués  aux  an- 
ciens prix? —  Quelle  sera  la  situation  des  débiteurs  de  tous  ordres, 
qui  devront  plus  qu'ils  n'auront  reçu?  —  Où  les  commerçants 
vont-ils  trouver  l'argent  nécessaire  pour  faire  face  à  des  enga- 
gements souscrits  sous  l'ancien  régime? —  Et,  d'autre  part,  eu  se 
plaçant  au  point  de  vue  du  marché  international,  qu'arrive-t-il? 
Le  papier-monnaie,  sur  les  marchés  étrangers,  n'est  pas  consi- 
déré comme  une  monnaie  avant  pleine  valeur  libératoire  :  c'est 
un  billet  auquel  on  accorde  plus  ou  moins  de  crédit,  suivant 
que  l'État  émetteur  inspire  plus  ou  moins  la  confiance.  Or,  ce 
retrait,  qui  ne  coûte  que  peu  Si  l'Etat  émetteur,  n'est  pas  de 
nature  à  consolider  considérablement  son  crédit  :  les  cours,  à 
l'étranger,  ne  vont  donc,  se  modifier  .que  fort  peu;  autre- 
ment dit,  à  l'étranger,  le  pouvoir  d'acquisition  du  papier-mon- 

■  Et  il  faat  Taire  remarquer  qae,  au  bout  d'un  certain  temps,  les  payementi 
i  l'étranger  ne  peuienl  plus  se  faire  en  totalité  en  or  :  il  l'établit  doni^  dans  les 
Bourses  èlrangcres,  un  coan  du  papier-monnaie,  qui  peut  ilre  différent  de  celui 
de  l'iatérieur  :  on  conçoit  aisémont  les  inconvAnienti  d'un  tel  s*ateme. 
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Due  restera  prestfoe  le  même,  et  par  saîte.  poar  solder  loos 
ses  ftaiemenls  aa  dehon,  le  commerçaol  rersera.  en  réalité,  one 
valear  plus  grande.  poisqDe,  là.  leseoars  do  papier-moonaie 
o'apronl  qoe  pen  changé,  alors  qu'ils  aurool  baossé  dans  l'in- 
tériear  du  pais. 

Pour  tootes  ces  raisoas.  on  cherche,  par  d*autre9  moyens,  à 
dimiouer  la  circulation,  et,  c'est  alors,  qu'on  s'arise  de  donner 
au  pats  une  vie  économique  telle,  qu'il  ail  besoin  de  toair  sa  cir- 
cuialioo  monétaire.  \  compris  le  papier-monnaie,  en  même  temp», 
d'ailleurs,  que  le  crédit  de  l'État  émetteur  se  troure  confirmé. 

Sans  doute,  ce  D'e«l  pas  li  une  tentative  simple  ai  aisée,  et  on 
ne  décrète  pas  Tacilement  qu'on  pays  aura  une  vie  économique 
plas  ou  moins  intense. Néaomoios. dès  l'instant  oii  ungonveme> 
ment  est  résolu  i  sortir  du  régimedu  papief-monnaie.  il  témmgne, 
par  là  même,  de  son  désir  de  lendre  sesefforls  vpr  le  développe- 
ment de  la  vie  économique  du  pays,  et  peut  lar^menl  y  aider. 

A  ce  stade,  l'or  renlre.  car  la  loi  de  Oresham  porte  en  elle- 
même  sa  limite.  Lorsqu'une  nation,  en  effet,  émet  du  papier- 
monnaie,  Ifw  prii  s'élevaiit,  l'étranger  a  intérêt  à  venir  y 
vendre  ses  produits,  et  les  paiements  au  dehors  se  font  en 
or,  en  vi>r(u  de  la  loi  de  Gresbam.  Plus  tard,  lorsque  toute 
la  quantité  disponible  d'or  est  sortie,  les  paiements  se  ront 
en  papier,  d'après  les  cours  des  bourses  étrangères,  cours 
qui  (comme  nous  t'avons  montré  plus  haut,  peuvent  être  diffe- 
reol?  des  cours  intérieurs.  Tant  qoe  l'émission  du  papier-mon- 
naie se  poursuit,  les  prix  à  l'intérieur  restent  de  même  élevés; 
mais,  du  jour  où  l'émission  est  arrêtée,  et  où  l'on  cherche  à  di- 
minuer celle  circulation  monétaire  en  développant  le  commerce, 
les  prix  à  l'intérieur  baissent  :  car,  d'une  part,  la  quantité  de  mon- 
naie disponible  diminue,  et  de  l'autre,  les  commerçants  cher- 
chent !t  l'élranger  de  nouveaux  débouchés,  que  le  bon  marché 
de  leurs  prodiiils  leur  permet  de  trouver,  surtout  dans  les  pays 
où  ils  ont  Tait  de  nombreux  paiements  en  or,  et  avec  lesquels  ils 
wnt  déjà  en  relations  d'affaires;  par  suite  l'or  rentre,  —  le 
stock  métallique  se  reconstitue',  —  et  vient  un  jour  où  le  Gou- 
vernement peut  se  proclamer  en  mesure  de  rembourser,  à  un 
taux  fixé,  tout  le  papier-monnaie  en  circulation  :  dès  cet  instant, 

>  n  arriTe  mJme  qae,  damlesptjs  où  de  larges  eiportalioDS  d'or  ont  été  Ta  îles,  la 
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le  papier-monnaie  est  accepté  comme  monoaie  courante,  au 
prix  fixé  pour  le  remboursemeot,  le  re(o<ar  à  une  monaaie 
saine  est  complet. 

Cette  série  d'opérations,  de  raisonnements  et  de  faits  noue  la 
retrouvons  identique,  lorsqu'on  étudie  l'histoire  monétaire  de 
l'Angleterre,  de  la  France,  de  la  Russie  et  de  l'Autriche  :  c'est  de 
la  Russie  et  de  l'Autriche,  seules,  que  nous  nous  occuperons  par 
la  suite. 


L'effort  nécessaire,  pour  sortir  du  régime  du  papler-monaaie, 
va  durer  tout  un  siècle,  nécessiter  de  grands  sacrifices,  exiger  une 
patience  peu  commune,  et  on  est  en  droit  de  se  demander,  si 
le  but  à  atteindre  mérite  une  pareille  peine,  si  le  papier-mon- 
naie présente  assez  d'inconvénients,  pour  qu'il  soit  nécessaire 
de  l'abolir  à  tout  prix,  si  vraiment  «  il  constitue  le  plus  grand 
fléau  des  nations,  et  est  au  moral  ce  que  tapeste  est  au  physique'  ». 

C'est  presque  toujours, en  période  de  guerre,  qu'un  gouverne- 
ment a  recours  aux  émissioas  de  papier-monnaie.  A  ce  moment, 
eo  effet,  il  est  nécessaire  de  se  procurer  rapidement  de  grosses 
sommes  d'argent,  que  l'impôt  ne  saurait  fournir,  et 'que  l'em- 
prunt produirait  très  lentement.  Sans  compter  qu'un  emprunt, 
émis  à  un  pareil  moment, devrait  offrir  des  conditions  trop  avan- 
tageuses, les  capitaux  ayant  une  tendance  certaine  à  se  cacher 
eo  période  de  guerre,  ou  à  se  lancer  dans  des  entreprises  vivant 
de  la  guerre  :  —  on  ne  saurait  donc  contester  à  un  État  le  droit 
d'émettre  du  papier-monnaie  avec  cours  forcé '. 

Mais,  si  un  État  a  le  droit  d'émettre  du  papier-monnaie,  il  faut 
pourtant  qu'il  conserve,  dans  ses  émissions,  une  certaine  mesure;  ' 
lorsqu'il  se  contente  de  donner  cours  légal  et  cours  forcé  à  un 
papier  de  Banque  ou  d'Etat,  existant  auparavant,  mais  rembour- 
sable à  vue,  personne  ne  peut  le  blâmer,surtout  s'il  n'augmente 

aurabondoDce  de  monnaie  ainsi  crAAe,  eu  trains  une  hsa93edetprii,etpsrBuite.  plaça 
danaans  situalion  aeseï  aranlafceuse,  lea  commerçants  du  p»ji  pa ut re  en  monnaie. 

■  arcalaira  da  25  octobre  1810  de  M.  de  MonUliret  [citée  dans  Oide,  Prinai- 
pet  d'Economie  politique,  p.  266). 

*  Lorsqu'on  parle  du  régime  de  papier- monnaie,  il  a'agit  évidemment  de  papiar- 
monnaie  au  coucs  forcé,  et  c'est  dans  ce  sens  que  ce  mot  sera  employé  dans   ca 
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que  dans  des  proportions  Dormaies,  la  quaaUlé  de  papier  en  circu- 
lation. Malbeureusement,  la  leolatioa  est  grande,  pour  un  goarer- 
nement,  de  dépasser  cette  mesure,  d'émettre  trop  de  papier-mon- 
naie, «t  sauf  de  rares  eiceplioos,  on  a  eu  recours,  an-delà  des 
limites  permises,  ice  moyen  si  commode  de  se  procurer  des  res- 
sources ;  de  même,  il  est  évidemment  nécessaire,  aussitôt  la  paii 
faite,  de  reieoir  à  une  circulation  r^;ulière,  d'éteindre  cette  dette 
contractée  en  période  de  crise,  mais  U  anssi,  l'effort  nécessaire 
a  été  trop  souTeot  négligé,  et  le  régime  du  cours  forcé  a,  le  plus 
souTenI,  SQrrécu  i  la  cause  qui  l'a  fait  naître. 

En  Russie  et  en  Autriche,  lesgouTernemeots,  aux  heures  de 
crise,  o'oni  pas  po  faire  preUTe,  d'une  prudence  suffisante,  et  ce 
qui  caractérise  les  régimes  de  papier-monnaie  dont  nous  allons 
nous  occuper,  c'est  que  : 

1*  Le  papier-monoaie  a  cours  forcé; 

2*  Il  j  aplus  de  papier-monoaie  que  n'en  exige  la  circulation; 

3*  Il  est  considéré  comme  faisant  partie,  d'une  façon  perma- 
nense,  du  système  monétaire. 

Tel  est  le  fait,  voyons  maintenant  ses'effels  et  ses  conséquences. 

Ses  effets  sont,  d'abord  la  prime  de  for,  causée  par  la  quantité 
exagérée  de  papier  en  circulation,  —  la  fuite  de  la  monnaie  mé- 
tallique, —  la  diminution  de  la  confiance  dans  l'Élal  débiteur. 

Et  ensuite,  la  hausse  du  change.  Les  traites  sur  rélranger  étant, 
en  effet,  payables  en  mi>tal,  il  s'ensuit  que  les  lettres  de  change 
voient  leur  cours  s'élever  de  toute  la  prime  de  l'or,  sauf  si  elles 
sont  stipulées  payables  en  billets. 

Comme  conséquence,  il  en  résulte,  que  le  papier-monnaie 
agit  comme  ferait  un  véritable  droit  protecteur,  au  moins  pen- 
dant un  certain  temps.  Les  fabricants  étrangers,  qui  se  font  payer 
en  or,  ne  sont  pas  en  mesure  de  venir,  sur  les  marchés  intérieurs, 
concurrencer  les  commerçants  indigènes,  qui  peu  vent  produire  à 
meilleur  compte,  car  les  salaires,  comme  le  prix  des  matières  pre- 
mières prises  à  l'intérieur  du  pays,  ne  s'élèvent  pas  aussi  vite  que  la 
prime  de  l'or  sur  le  papier.  En  outre,  les  commerçants  indigènes, 
qui  ont  fait  des  approvisionnements  à  crédit,  ont  tout  intérêt  à 
voir  s'augmenter  la  circulation  de  papier,  qui  amène  une  hausse 
des  prix,  et  par  exemple,  les  banquiers  qui  reçoivent  des  comptes 
courants,  trouvent  un  profit  certain  dans  cette  diminution  cons- 
tante du  pouvoird'acquisition  de  la  monnaie.  Enfin,  le  régimedu 
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papier-monnaie  peut  créer  une  véritable  prime  h  l'eiportatioo, 
puisque  le  fabricant  indigène,  s'il  vend  ses  produits  sur  les  mar- 
chés étrangerï,  proGte  de  toute  la  prime  de  l'or,  — sans  compter 
que  les  exportateurs  étrangers  n'oseol  guère  venir  lutter  sur  les 
marchés  intérieurs,  les  aléas  ordinaires  du  commerce  se  compli' 
quant  des  aléas  du  cours  du  change  et  de  la  prime  de  l'or.  Ces  avan- 
tages, qui  ont  paru  aux  États-Unis  assez  puissants  pour  amener 
la  formation  d'un  parti,  qui  ne  voulait  à  aucun  prix  revenir  à  une 
circulation  normale,  (le  parti  des  inflationnistes,  puisdes  green- 
backers),  sont,  évidemment,  des  avantages  particuliers  et  tempo- 
raires. Lorsqu'en  effet,  le  régime  dure  depuis  un  certain  temps,  la 
dépréciation  du  papier-monnaie  tend  à  se  consolider,  et  n'oscille 
plus  qu'entre  certaines  limites;  déplus,  tous  les  marchés,  tous  les 
crédits  ouverts,  sont  stipulés  payables  ou  remboursables  en  or, 
si  bien  que.  seul,  le  débiteur  est  soumis  aux  aléas  du  cours  du 
papier- monnaie.  Dans  ces  conditions,  les  avantages  du  régime  du 
papier-monnaie  disparaissent,  et  les  inconvénients  seuls  sub- 
sistent, et  ils  sont  nombreux. 

Tout  d'abord,  un  État  qui  demeure  dans  le  tours  forcé,  s'in- 
terdit, pour  l'avenir,  la  possibilité  d'y  recourir,  en  une  heure 
grave  de  son  existence,  au  lendemain  de  la  déclaration  d'une 
guerre,  par  exemple  :  les  dangers  d'une  telle  situation  appa- 
raissent d'eux-mêmes,  et  cela  d'autant  plus  clairement  qu'un 
pays,  qui  n'a  pas  pu  sortir  du  régime  du  papier-monnaie,  ne  sau- 
rait inspirer  confiance,  et  tenter  un  emprunt  sur  le  marché  in- 
ternational. 

Mais,  en  temps  de  paix  même,  le  régime  du  papier-monnaie 
amène  forcément  une  crise  économique'.  A  l'intérieur  du  pays, 
qui  oserait  fonder  ces  vastes  entreprises  industrielles,  indis- 
pensables à  notre  époque,  en  courant  le  risque  de  voir  le  ca- 
pital initial,  diminuer  considérablement  de  valeur,  par  suite 
d'une  baisse  ultérieure  du  papier-monnaie?  —  Comment 
supposer  la  possibilité  de  faire  des  transactions  à  longue 
échéance,  dans  une  nation  où  la  valeur  de  la  monnaie  se  modifie 
fréquemment?  —  D'autre  part,  pour  les  produits  qu'on  ne  peut 
se  procurer  qu'au  dehors,  force  est  bien  d'accepter  les  conditions 
imposées,  et  ainsi  l'enquête  italienne  estime  que,  de  ce  fait,  le 

'  Cesl  rnSme  d'apris  M.  de  Laveleye  {La  marohé  monétaire  et  tti  arùes)  une 
dea  priiuàpalM  causes  de  crise. 
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Gouvernement  a  perdu  plus  de  20.000.000  de  fraacs,  par  an,  sur 
ses  achats  à  l'élraager.  —  Ënlio,  dernier  point,  la  spéculation 
vient  s'esercer  sur  le  papier- moDiiaie,  et  il  se  produit  ce  fait  bi- 
zarre, que  ce  sont  des  marchés  étrangers  qui  régissent  les  cours 
de  la  monnaie  nationale,  que  tout  est  livré  aux  hasards  des  va- 
riations d'une  spéculation,  qui  s'exerce  au  dehors  :  c'est  dire  que 
toute  entreprise  se  trouve  paralysée. 

Ces  quelques  observations  montrent  bien  la  nécessité,  pour 
un  pays,  de  sortir  du  régime  du  papier-monnaie:  mais  lors- 
qu'une telle  situation  monétaire  s'est  prolongée  pendant  de 
nombreuses  années,  il  s'est  toujours  produit  un  certain  nom- 
bre d'intérêts  particuliers,  de  spéculations  basées  sur  l'espoir 
que  cet  état  de  choses  se  poursuivra  longtemps  encore,  et  avant 
d'entreprendre  aucune  réforme,  il  faut  lutter  contre  ceux  qui  dé- 
sirent l'avortement  de  tout  projet  d'amélioration  de  la  circulation 
monétaire.  —  Et  ceci  contribue  à  expliquer  la  lenteur,  avec  la- 
quelle la  Russie  et  l'Autriche,  sont  parvenues  à  réaliser  leur  ré- 
forme monétaire,  qu'il  leur  a  fallu  uo  siècle  pour  mener  à  bien. 


CHAPITRE   II 
BIstopique  du  papier-monnaie  en  Hosaie', 


C'est  en  1768  que  «  l'assignat  »  parut,  pour  la  première  fois, 
en  Russie,  et  ce  nouvel  instrument  d'échange  fut  accueilli  avec 
faveur  :  il  fit  même  prime,  parce  que  la  monnaie  habituelle  étant 

<  Cet  historique  ne  comportera  psi  l'éDOiicJ  de  tous  la*  oukases  monétaires  rosses. 
Uo»  telle  énamâralion  aurait  été  fastidieuse  et  aurait  pent-étre  rendu  sourent  cet 
exposé  peu  clair.  —  Il  est  pourtant  aaseî;  aisé  (et  nous  l'avons  fait  pour  notre  usage 
pecsonniïl)  d'eo  dresser  une  liiile  à  peu  près  complète,  à  Tsido  du  livre  de  Deminy 
(Recueil  des  oukases  monétaires  de  1649  à  1631)  et  de  In  publication  du  Recueil  do 
Ministère  des  FinaDces  Busses  pai-u  en  1865(Toluine  III]  sous  ladirectian  du  comte 
de  Caacrine.  —  Le  Iravail  que  nous  nous  proposons  de  faire,  a  surtout  pour  but,  d» 
bien  montrer  les  différentes  phases,  qu'a  suiTiea  la  réforme  oionétaire  mM«. 


DigitizedbyGoOgIC 


bV    COURS   FORCÉ   EN   RUSSIE   BT  EN    AUTRICHE.        5^3 

la  moDDaie  de  cuiTre,  on  voyait  avec  plaisir  circuler  un  inslru- 
ineot  d'échange  plus  commode  et  moins  lourd,  et  offrant  tout 
autant  de  garanties,  les- assignats  étant,  au  début,  couverts  en 
métal,  et  n'ayant  ni  cours  légal  ni  cours  forcé.  Le  cliiB're  maxi- 
mum qu'ils  devaient  atteindre  était  de  20  millions  de  roubles'. 

Mais,  en  1786,  survint  la  guerre  de  Turquie,  et  te  Gouverne- 
ment crut  pouvoir  trouver,  dans  de  nouvf^lles  émissions,  le  com- 
plément de  ressources  qui  lui  était  nécessaire,  et  le  maximum  de 
iacirculation  fut  quintuplé,  et  porté  à  100  millions  de  roubles.  La 
surabondance  de  monnaie  de  papier,  mise  ainsi  en  circulation, 
au  monrent  même  où  le  crédit  de  la  Russie  se  trouvait  ébranlé  par 
une  guerre,  amena  rapidement  la  dépréciation;  alors  qu'en 
4788,  avec  une  circulation  de  40  millions  de  roubles-papier,  le 
rouble  argent  valait,  en  papier,  143  copecks',  en  1790,  avec  une 
circulation  de  100  millions  de  roubles-papier,  le  rouble-argent 
s'échangeait  contre  US  copecks-papier;en  1796  son  cours  monta 
à  I i7  copecks,  la  circulation  s'étant  élevée  à  150  millions  de  rou- 
bles: c'était  donc  une  dépréciation,  en  moins  de  15  ans,  de  50  0/0'. 

Cependant,  l'état  de  guerre,  d'agitation,  qui,  del79S  à  1815  fut, 
pour  toute  l'Europe,  l'état  normal,  devait  exiger  de  nouvelles 
émissions,  et  en  1810  il  y  avait  en  circulation  pour  plus  de 
700  millions  de  roubles-crédit*,  n'ayant,  d'ailleurs,  ni  cours  forcé 

<  Oukase  du  10  jentier  1774. 

■  La  ralsui'  Donsale  du  rouble  est  de  100  copecks. 

»  Voir  à  ce  sujet  l'article  do  'Wolowski,  dans  la  Reme  des  Deux-Mondes  du  15  jan- 
vier 18Gi  (p.  430  et  suiT.),  duquel  nous  extrajons  le  tableau  suivant,  sur  la  circu- 
lation monéiaice  entre  1738  et  1796. 
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ni  cours  légal.  A  ce  moment,  le  rouble-papier  ne  valait  plus  ^(le 
25  capecks!  L'empereur  Alexandre  I"  voulut  réagir.  Par  diffé- 
rents oukases,  il  s'engagea  à  ne  plus  faire  de  nouvelles  émis- 
sions :  il  tenta  même  un  emprunt  de  consolidation,  en  même 
temps  qu'il  détruisit  pour  5  millions  de  roubles-papier.  —  Ce- 
pendant, en  1812,  commença  la  campagne  de  Russie,  et  ce  fût  en- 
core an  papier-monnaie,  que  le  Gouvernement  dut  avoir  recours, 
-pour  se  procurer  les  moyens  de  poursuivre  la  lutte.  Et,  pour  la 
première  fois,  en  1812',  l'assignat  fut  doté  du  caractère  de  mon- 
naie légale,  avec  Torce  libératoire  :  en  1815,1e  montant  total  des 
émissions,  dépassait  850  millions  de  roubles*.  ' 

Après  la  paix,  en  1817,  le  Gouvernement  résolut  de  re- 
médier à  un  tel  état  de  cboses,  si  préjudiciable  à  tant  de 
points  de  vue,  et  le  procédé  qui  lui  parut  le  plus  simple, 
fui  de  reconnaître  franchemcnl,  comme  dette  d'Étal  perpétuelle, 
toute  la  partie  de  ces  émissions,  qui  dépassait  les  besoins  de 
la  circulation.  Dans  ce  but,  on  émit  un  emprunt  payable  en 
assignats,  autrement  dit,  on  transforma  une  dette  ne  por- 
tant pas  intérêt,  en  une  autre,  rapportant  un  intérêt*;  mais 

lion  n'alleignit  jamais  la  limite  de  3.1!00.000.000d«frtncs,  flxéeparl»  loi  du  15  juil- 
let 1S72. 

<  Oukaiedu  9avrU  1812. 

-  Voici,  d'aillsura,  le  montant  total  des  émissioas  faites  sous  l'Empire,  d'apiAs  le 
livre  de  M.  Brjeaki,  cil*  parle  BuUeiinriisae  de staiistigue,  2> édition (1900),  p.  10. 


ANNÉBS. 

ÉMISSIONS 

SOLDB                1 

noOTOllB» 

dn'imMona         1 

euro 

..-.«,„„.                1 

IWW 

10.es8.».0 

îto.flie.iM 

lAoe 

îr.MO^BW 

IM^JM^Ôlo 

i8o; 

«.08».  M) 

3S}.iN.«at 

laoî 

180! 

6S.8JS.7aO 

tu.ioi.wo 

B7».m.B80 

ÎkIs 

loî^rom 

HÏ.ÏM.400 

\7u 

«.7Bl.liOO 

7Be.US.tK» 

B)s.m.7oo 

1817 

t.l76.«» 

SM.OOO.OOO 

s, la  loi  du  19déceinbce  ilSQ.  fliaïl,  pour  Usas 


,yGoog[c 


l'abolition    du   cours   force  en   RUSSIE  ET   EN  AUTRICHE.       525 

la  nécessité  de  payer,  en  or,  les  intérêts  de  ces  premiers  em- 
prunts, obligea  le  GouvernemeDl  à  recoarir  à  de  iiouveaui 
emprunts  or  k  l'étranger,  et,  par  suite,  les  chaires  de  l'Étal 
menaçaient  de  s'augmenter,  d'une  façon  à  peu  près  indéfinie,  ' 
chaque  emprunt  nécessitant  un  nouvel  emprunt,  pour  assurer 
le  service  des  intérêts.  Néanmoins,  on  parvint  à  réduire  ainsi 
d'  1/3  la  circulation  fiduciaire,  qui,  en  1824,  atteignait  encore 
600  millions  dé  roubles,  avec  une  dépréciation  des3/4  environ  de 
la  valeur  nominale. 

C'est  alors  que  le  financier  Gancrine,  se  rendant  compte  des. 
dangers  de  ces  emprunts  successifs,  résolut  de  consolider  cette 
dépréciation,  de  l'accepter  comme  légitime  :  c'était  pour  l'Étal 
une  faillite  partielle'.  Trois  ordres  de  mesures  furent  prises'. 

D'abord  en  4827,  on  accepta,  pour  le  paiement  des  impMs,  le 
rouble-papier,  sur  les  bases  de  27,7/9  copecks  pour  un  rouble- 
papier,  soit  3  roubles  60  copecks  pour  1  rouble-at^ent*. 

En  1839oD  fit  plus:  on  étendit  aux  particuliers  ces  règles,  et 
le  prix  du  rouble-argent  fut  fixé  d'une  manière  invariable,  et 
pour  tout  l'Empire,  ii  3  roubles  SO  papier. 

Enfin,  troisième  phase,  eo  t8i3',  on  décida  de  remplacer  ces 
roubles-assignats  par  des  billets  de  crédit,  gagés  sur  le  domaine 
public,  et  devant  avoir  la  même  valeur  que  le  roublc-ai^ent. 

téttt  ds  &  0/0,  qui  fut  rédalt  le  17  avril  1790  à  3  0/0,  —  et  compUtemsDt  supprimé 
le  8  octobre  1790. 

■  Seule  peut-être  des  nation»,  ayant  eu  recours  au  papier-monnaie,  l'Angleterre 
ne  connut  pas  ces  faillites  parcelles.  —  V.  pour  la  France  la  loi  du  !1  mai  1797 
et,  pour  l'Autriche,  les  ddcrcts  de  1816,  qui  eurent  pour  résultat,  de  conaolider  au 
t/&  la  valeur  du  florin-papier. 

>  Ce  fut,a-t-on  dit,  un  drame  financier  en  3  actes  (Voir  nalaminent  i  ce  sujet  la 
i^omtnunicalion  de  M.  BsQalovicb,  dans  le  Journal  de  la  Société  de  itatUtigae 
de  Paru,  année  1896,  p.  iR7). 

>  Et  sur  le  marclié  libre  la  dépréciation  était  beaucoup  plus  considérable  :  le  rou- 
ble-argent valait  environ  4  roubles  SOcopecks-papiar. 

•  Oukase  du  1"  juin  1843. 

»  C'est  de  la  même  f*i;on,  qu'en  France,  oa  râmpla{a,en  1796,  les  assignats  par 
des  mandats  territoriaux,  gagés  sur  les  biens  nelionam  encore  disponibles  (on 
échangeait  30  assignats  contre  un  mandat  lerritorial). 

En  Autriche,  le  décret  du  SO  février  1811,  décida  de  même,  l'échange  dea  •  billets 
debanque*  (Banco-Zeltei;  coatre  dea  ~  billets  de  retrait»  (EiQlosuDgsscheine), 
sarla  base  de  i  billets  de  banque  pourl  billet  de  retrait.  Plus  tard,  on  ajouta 
même  â  ces  billets  de  retrait,  •  des  billets  d'an (icipa tien  ■■,  garantis  par  certains  im- 
pôts qu'on  devait  établir,  et  dont  le  produit  escompté  d'avance,  devait  servir  do 
canlionncment  à  ces  nouveaux  billets.  Voir  page  562. 
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BiuD  plus,  on  augmenla  la  garaotie,  eu  créaat  uoe  encaisse 
mélallique,  qu'oa  oe  cessa  pas  d'augmeoter,  si  biea  que,  au 
comtnencemeDl  de  l'aDoée  1848,  il  y  avait  en  circulation  environ 
230  millions  de  roubles-crédit,  garantis  par  plus  de  100  mil- 
lions de  roubles  métalliques'.  Aussi  le  cours  du  rouble-crédit 
s'éleva-t-il  à  99,5  copecks  métalliques  ;  —  pourtant  en  1847,  ta 
balance  du  commerce  fui  défavorable,  et  on  exporta,  pour  plus 
de  15  millions  d'or,  à  l'étranger'. 

•  Ponp  donnar  une  id^e  de  l'importance  de  cette  gar8ntie,  il  faut  se  rappflar 
qu'en  France,  en  187!,  le  nombre  dea  billets  émis  éUit  de  2.4M.0Î9.880  pour  une 
encaisse  totale  à  la  Banque  de 634.000.000.  Or,  cette  encaisse,  gerantisiail  uoa  seu- 
lamenl  las  bi  Uets  en  court,  mais  tout  le  portefeuille  et  les  comptes  coaranta.  En 
Bussie,au  !•'  janTÎer  1891  (au  moment  de  la  réforme),  il  y  avait  poar  nue  cîrca- 
latioQ  effectire  d'un  peu  plus  de  i  milliard  de  roubles-papier,  une  r^serre  deSOO  mil- 
lions de  roubles  métalliques  (d'après  les  cbiffres  cités  par  Lorini,  •  La  réforme  mo- 
nétaire de  la  Russie  ',  tableau  XVI).  Voir  pae'eB  iOO  et  suIt. 

*  Voici,  â'aiUears,  d'après  Lorici,  op. cif. ,  tableauXVI, les  mouvements  généraux 
de  la  balance  du  commerce,  entre  1845  et  1660  e(  d'après  là  Bulletin  de  atatiuigiie 
et  de  législation  comparée,  année  1686,  pages  3SZ  et  333,  les  mouTemenls  géDèFSQZ 
du  rouble-crédit,  de  la    circulation,  et   du   fonda  d'échange  dans  cette  mïme  pé- 
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>n  outre,  observer,  qu'une  partie  de  cette  résena  métallique  avait  élé  pla- 
is étrangères,  et  par  suite,  les  coupons  étant  pajèi  en  métal,  une  certaine 
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Cette  silualion,si  heureuse,  ne  se  prolongea  pas  très  longtemps. 
Sous  prétexte  de  difficultés  de  transport,  de  simplilicalioD  de 
trésorerie,  on  limita  à  100  roubles  le$  rcmboursemeats  en  pro- 
vince, lorsqu'on  ne  les  supprima  pas  complètement  :  à  Saint-Pé- 
tersbourg seulement,  on  continua  à  rembourser,  sans  limitation. 

Survint  la  guerre  de  Crimée'  (IH5i)  :  pressé  d'argent,  le 
Gouvernement  eut  recours  à  l'émission  de  nombreux  billets, 
en  même  temps  qo'il  piiisa  dans  son  fonds  de  réserve*,  si 
bien  que,  alors  qu'an  mois  de  mars  1854,  le  fonds  de  garantie 
s'élevait  à  160.000.000  de  roubles  (environ),  en  septembre,  il 
était  descendu  à  146.563.000  roubles,  pour  une  circulation  de 
près  de  350.000.000  de  roubles*,— et  cette  circulation,  en  1858, 
devait  dépasser  735.000.000  de  roubles*,  pour  une  réserve  mé- 
tallique inférieure  à  100  millions  de  roubles'. 

Le  résultat  fut  ce  qu'il  devait  être.  Celte  augmentation  consi- 
dérable des  billets  de  crédit  amena,  comme  on  pouvait  s'y  atten- 
dre, une  crise  causée,  tant  par  l'abondance  de  la  monnaie,  que 
par  les  fluctuations,  l'incertitude  et  l'avilissement  des  cours,  de 
celte  monnaie  de  papier. 


A  ce  moment,  la  Russie  (comme  l'Autriche  et  comme  la 
France)  s'aperçut  que,  tant  que  le  Gouvernement  serait  maitre, 
sans  contrôle,  des  émissions,  il  serait  impossible  de  maintenir  la 
confiance  du  public  dans  le  papier-monnaie,  et  le  remède,  pa- 
rut être  dans  la  création  d'une  grande  banque  d'État. 

Ce  fut  en  1860,  qu'au  capital  de  iS  millions  de  roubles,  fut 
fondée  cette  Banque,  institution  d'État,  qui,  seule,  avait  le  droit 
d'émettre  des  billets  de  banque,  moyennant  une  couverture  mé- 
tallique de  1/6  de  la  circulation,  et  dont  l'unique  but  était,  disent 

qusatiU  d'or  derait  rentrer  ainfi.  Pour  la.  ««ule  aonée  1847,  l'Empire  russe  acheta 
pour  50  milliona  de  fnacs,  de  titres  de  renies  francaiMS  5  0/0. 

'  Déjà  l'eip^dilion  de  Boagrie  avait  nécessité  de  nouvelles  émissions. 

I  Les  dépenses  eitraordinaires  pour  la  guerre  de  Crimie  se  sont  élevées  A  4  mil- 
liards de  fraoca. 

*  VoirfliPue  <Us  Deuo}  Mondes,  article  cité. 

>  Soit  S  milliards  940  millions  de  francs.  Et  pour  permettre  les  comparaisons, 
on  peut  se  rappeler  que,  en  Prince,  le  26  décembre  tfHl,  la  circulation  était  de 
ï.29;f.39«>.000,  pour  une  encaisse  de  634.400.000. 

'  Cf.  le  tableau  en  noie  de  la  page  préci'dente. 
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Jesslaluls  «  de  consolider  le  système  de  la  roooaaîe  Bdodaîre  ■'.  A 
cemomeat'l861),  le  ronble-crédit,  aa  lieo  de  valoir  4  Tniics,  se 
cotait  en  viroo  3^,  et  la  dette  totale  de  l'État  se  trou  vailélred'etin- 
roD  950  millioas  de  roubles-crédit' près  de  i  milliards  de  fraDcs). 
En  prPseDce  d'aoe  telle  silaatioo,  la  première  chose  que  devait 
réaliser  la  Baoqae,  c'étail  de  demander,  au  Gouvernement,  le  ra- 
chat de  la  plus  grande  partie  des  billets  eo  circalation,  afin  de 
n'avoir  que  ses  billets  encours.  Pour  effectuer  ce  rachat,  il  fallait 
d'abord  se  procurer  de  Tor,  et  pour  cela  deux  movens  seulement 
se  présentaient  :  l'aliénatioa  du  domaine  public,  ou  l'emprunt  â 
I  étranger*.  On  ne  pouvait,  en  effet,  songer  à  des  impôts,  qui,  dans 
ce  pays  appauvri,  n'auraient  constitué  qu'un  palliatif  iasuffisauL 
Ce  fut  le  projet  d'emprunt  qui  l'emporta,  et  le  Gouvernement 
contracta,  ant  maisons  Rothschild  de  Londreset  de  Pans,  un  em- 
prunt à  5  0,0  de  13.687.500  de  livres  sterling,  moyennant  un  ca- 
pital nominal  de  15  millions  de  livres  sterling'.  Cette  somme\ 
de  plus  de  100  millions  de  roubles-papier,  devait  s'ajouter  à  la 
réserve  métallique,  qui  se  montait  à  eoviron  SO.500.000  roubles- 
métal,  et  ainsi,  on  espérait  pouvoir  procéder  au  remboursement 
ou  à  l'échange  des  billets  eo  circulaliou*.  Toutefois,  il  fallait 
éviter  que  tous  les  créanciers  de  l'État,  ne  pussent  demander,  en- 
semble, l'échange  de  leur  papier  contre  du  numéraire,  car  il 
importait  d'éviter  que  le  stock  d'or  ne  fût,  très  rapidement  et  très 
profondément  entamé,  si  l'on  ne  voulait  pas  aller  au-devant 
d'une  panique,  qui  eût  compromis  le  succès  de  l'entreprise. 
Aussi,  décida-t-on,  que  le  remboursement  en  numéraire  se  fe- 
rait  aux  conditions  suivantes. 

Pour  avoir  un  rouble  argent,  il  faudrait  donner  en  papier  : 

110,6  cop«clu-p«pier  do  1'  mai  1S62  u  f  octobre      186S. 

107,6  —  t'  octobre      1862  an  1"  novembre  1862. 

■  Faisons  observer,  toot  de  «uite,  que  U  Banque  cet  une  institution  d'Étal,  et  non 
une  Banque  privée. 

I  Voir  le  mtmoire  de  M,  S.  I^manski,  sous-gouierneur  de  la  Banque  d'Élat,  sor 
les  motifs  de  la  désorganisation  dn  système  de  crédit  en  Russie  et  les  mojens  de  le 
rétablir. 

)  Oukase  dn  4  avril  1862. 

*  Acetleépoque  (1861),  le  ronble-crédit  valsnlanviran  eopenees  33,50,  l'empront  se 
montait  dooc  à  environ  107,51)0.000  roubles-crédit. 

*11  avait  été  d'ailleurs  dcciUé.  que  tous  les  billets,  qui  seraient  refus  an  coun  d« 
l'opinlinn  d'emprnni,  scraieiil  détruits. 
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107    copeckB-papier  du  1"  noTembre  1862  tin  1"  décembre  1863. 

106,5              —  1"  décembre  1862  au  1"  janvier      1863. 

106                 —  1"  janvier      1863  an  1«  août          1863. 

102,5              —  1-  août          18S3  an  1"  septembre  1863. 

102                 —  l^Beptembre  1863  an  l'octobre      1863. 

101,33             —  1"  octobre      1863  an  1'  novembre  1863. 

loi                 —  1"  novembre  1863  an  1- janvier       1864. 

100                 —  .à  partir  du  I"  janvier       1864. 


■  Au  début,  leséchanges  furent  peu  nombreux,  les  porteurs  ayant 
tout  intérêl  à  attendre  l'échéance  du  {"janvier  1864,  et  devant 
le  succès  ainsi  escompté,  on  songeaà  avancer  l'échéance  du  rem- 
boursement au  pair'.  Mais  une  mauvaise  récolle,  la  révolte  de 
Pologne,  et  aussi  l'approche  de  l'année  1864,  furent  la  cause  de 
nombreuses  demandes  de  remboursements,  et  79  millions  de  rou- 
bles-crédit furent  échangés,  moyennant  le  payement  de  69  mil- 
lions de  roubles  or;  la  banque  vit  son  stock  d'or  diminuer  ex  Irême- 
meûl  rapidement  :  alors  que,  du  l"""  mai  1862 au  i" janvier  1863, 
iln'avaitdîminué,en  moyenne,  que  de  1.2S0.O0O  roubles  par  mois, 
«n  avril  et  en  mai  1863,  ta  diminution  dépassa  10  millions  de  rou- 
bles par  mois  *.  Dans  ces  conditions,  il  fallait  renoncer  à  l'échange, 
suspendre  les  payements  :  c'est  ce  que  fit  l'oukase  du  19  novem- 
bre 1863,  tout  était  à  refaire,  sauf  que  le  Trésor  était  surchargé 
d'une  dette  de  15  millions  de  livres  sterling',  tandis  que 
le  fonds  de  réserve  métallique  se  trouvait  diminué  :  il  est 
vrai  qu'on  avaitdétruit  pour  environ  140  millions  de  francs  de 


1  Ùbt  U  28  novembre  1863,  l'échange  au  pair  avait  èlé  fait  [lettre  du  baron  Si«- 
gUlz,  gonvemeuF  de  la  banque,  citée  par  'Wolowski,  art  cil.  p.  iSO). 

2  et  i  ce  «iijet  l'arlicla  de  'Wolowski  cité.  Voici  les  principales  indicaliona  con- 
ceroanl  celte  diminution  du  stock  d'or. 

Dlmlaatloa  du  1"  mal  18SJ  au  l*'|inTl«'  1S«3 la. OIT. 000  roablta 

—  en  Janvier  IMI... Î.ÎS7.000        - 

—  sa  maiB  —  7.JïI,(iOO        — 

—  en  avrU  —  lo.ïlï.Ooo       — 

en  mal  — I0.M7.W» 

—  en  IlOd  —  Î.IM.OOO 


A  partir  de  ce  moment,  on  essaye  de  suppléer  i  l'or  par  l'argent. 
'  Il  est  vrai  qu'une  partie  de  cet  argent  avait  été  affectée  à  d'autres  usages. 
■  n.-S.  —  Paul  C^iies.  3i 
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roubles-papier',  la  perte  sèche  était  néaamolDs  assez  sensible. 

A  partir  de  1863,  le  remboursement  du  rouble-papier  étant 
suspendu,  la  valeur  de  ce  dernier  Qéchit  1res  rapidement,  et  de 
près  de  9S  copecks,  elle  descendit  à  83  copecks  et  demi.  D'uD 
autre  c&té,  l'obligation,  où  se  trouvait  la  Banque,  de  Taire  Tace 
à  ses  engagements,  nécessita  la  mise  en  circulation  de  Douveaux 
billets  :  dans  la  seule  année  1864-.  on  en  émit  pour  33  millions, 
et  cependant  le  fonds  d'échange,  dans  lequel  on  avait  dû  puiser 
largement,  pour  Taiie  face  aux  remboursements  de  l'année  pré- 
cédente, s'augmentait  à  peine  de  15  millions.  —  Et  si  l'on  veut 
comparer  la  situation  de  l'année  1864,  à  l'année  1860  (celle  où 
s'est  fondée  la  Banque),  on  voit  que,  le  tonds  de  réserve  a  dimi- 
nué de  plus  de  9  millions  de  roubles,  alors  que  la  circulation 
fiduciaire  se  trouve  à  peine  réduite  de  4  millions  *. 

De  cette  époque,  à  ltï76,  aucun  événement  ioiportant  ne  vint 
marquer  l'histoire  de  ta  Russie.  Suivant  les  récoltes,  les 
besoins  de  la  Trésorerie,  on  émit  plus  ou  moins  de  billets. 
Mais,  chose  remarquable,  de  1867  à  1875,  ta  quantité  des  billets 
en  circulation  ne  cessa  pas  d'aller,  en  croissant,  et  dans 
celle  période,  elle  s'augmenta,  au  total,  d'environ  100  millions 
de  roubles,  passant  de  691  millions  en  1867,  à  797  millions 
en  1875.  Il  est  vrai,  par  contre,  que  le  fonds  de  réserve,  lui 
aussi,  suivait  un  mouvement  constamment  ascendant;  dès  1873, 
il  dépassait  le  chiffre  d^  200  millions,    en  1875  il  était  de 


1  Voici  pour  les  anaées  1861  b  1866,  lag  variai! 
la  réserre  méUUique,  àea  billets  en  circulation. 


'S  du  rouble-crédit,  de 


ANSÉKS. 

PONDS 

d»rtor.6(«nmlllloiie 

de 

roubI«-mèUl). 

CIRCULATION 

(AD  mlllloiia 

de  ronbldMrtdlt). 

TALBtfR 

du  roabhKTédlt 

tPÎ,9 
SJ,l 
81,7 

Tll,« 
8SS,( 

34M 

7S,(ia 

^  Consulter  les  tableau 


page  526  et  page  532. 
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231.200.000  roubles,  —  et  comme  à  ce  moment  le  rouble-crédit 
valait  plus  de  86  copecks-métal,  il  s'easuivait  que,  près  de  la 
moitié  (beaucoup  plus  du  1/3)  de  la  circulation  fiduciaire,  se 
trouvait  garantie  par  la  réserve'. 

Lors  de  la  guerre  russo-turque',  les  besoins  du  Gouvernement* 
s^augmentant,  il  fallut,  h  la  foi»,  puiser  dans  le  fonds  de  réserve, 
et  demandt;rà  la  Banque  de  nouvelles  émissions',  si  bien  que  la 
quantité  de  papier-monnaie  en  circulation  atteignit,  en  1878, 
12.000.000  de  roubles,  avec  un  fonds  d'échange  de  près  de  177 
millions  :  aussi,  les  cours  fléchirent  d'une  façon  assez  considé- 
rable, et  ils  atteignirent  63  copecks,  en  1878.  Dès  la  paix  faite,  la 
Banque  et  le  Gouvernement  firent  tendre  leurs  efforts  ii  l'amélio- 
ration de  cette  situation,  et,  ne  pouvant  augmenter  le  fonds  de 
réserve,  faute  de  métal  disponible,  ils  essayèrent  de  restreindre 
la  circulalion.  Mais  de  mauvaises  récoltes  augmentèreot  en- 
core ta  difficulté,  et  le  cours  du  rouble,  continua  à  se  main- 
tenir dans  les  environs  de  6-^  copecks;  un  tel  état  de  choses,  ne 
pouvait  se  prolonger  sans  inconvénient;  jamais  en  effet,  même 
au  cours  de  la  crise,  qui  avait  suivi  la  tentative  avortée  de  1862, 
le  rouble  n'avait  connu  de  tels  cours,  et'  le  mal  était  d'autant  plus 
sensible,  que  la  baisse  du  rouble  avait  été  plus  brusque  :  i' 
valait  encore  plus  de  86  copeks,  à  la  lin  de  l'année  1873,  c'était 
donc  une  baisse  de  près  de  20  0/0;  sur  les  marchés  étrangers, 
la  baisse  n'avait  pas  élé  moins  grande,  et  le  rouble,  qui  sur  le 
marché  de  Berlin  valait  3  fr.  15  en  1870,  ne  se  cotait  plus  que 
2  fr.  74  en  1877,  2  fr.  32  en  1879». 

Des  mesures  s'imposaient  donc,  c'est  le  ministre  Abaza  qi^i  en 
prit  l'initiative,  par  l'oukase  du  1"  janvier  1881', 


I  En  admettanl,  bien  enlenda  que  l'écbaage  se  Teriit  sur  lei  buses  de  la  valeur 
du  rouble-crédit  eu  métal. 

<  Grieg  était  alora  ministre  dea  Finances. 

*  Lea  dépenses  extraordinaires,  pour  la  guerre  russo-turque,  $e  sonl  élevéee,  pour 
Tannée  1877-78,3  1.0T5.000 de  roubles. 

^  Les  billeti  émis,  pour  lee  beioins  de  U  guerre,  étaient  des  billets  lemporaires, 
distincts  des  autres;  en  fait,  ils  se  confondirent  arec  les  autres,  dans  la  drculalion, 
mais  la  dislinclion  théorique  ne  disparut  qu'en  18%. 

*  D'après   les  chl&rcs    publiés  dans    le    Bulletin   rtttst  de   statistique,  2*  éd., 

p.  in. 

■  Voici,  extrait  du  Bulletin  de  ilaliitique  cl  de  législation  comparée,  les  chiffres 
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Ces  mesures  peuvent  se  ramener  à  3  chefs. 

r  La  Trésorerie  de  l'État  s'engageait,  à  rembourser  immédia- 
lemcnt  à  la  Banque  de  Russie,  les  sommes  nécessaires  pour  ré- 
duire, à  400  millions  de  roubles,  l<i  dette  de  l'État  à  la  Banque, 
pour  les  avances  consenties  par  celle-ci. 

2°  Les  400  millions  de  roubles  restants  devaient  être  remboui^ 
ses  à  la  Banque  par  le  Trésor,  moyennant  le  payement  d'annui- 
tés de  50  millions  de  roubles. 

3°  Les  billets  de  crédit  devaient  être  détruits,  aussitôt  leur 
rentrée  dans  la  Banque,  à  condition  toutefois  de  ne  pas  gêner 
la  circulation  monétaire,  par  une  diminution  trop  rapide. 

A.  l'aide  de  ces  mesures,  on  espérait  restreindre  «  dans  la  me- 
sure du  possible  et  sans  opprimer  le  marcbé,  la  quantité  de  papier 
émis  '  ij. 

Ce  plan,  ce  fut  Bunge,  le  professeur  d'économie  politique  de 

concernant   la  fonds  de  réserve,  les  billels  de  crédit  et  U  valeur  du  rouble,  entre 


ANNÉES.      ■ 

FONDS 
daroublM). 
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'   livletchtnie,  p.  12. 
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Nicolas  11,  qui  fut  charjcé  de  l'appliquer'.  .\  cet  eFTel,  il  com- 
mença, comme  il  était  prescrit,  par  ramener  la  dette  de  l'État, 
vis-à-vis  de  la  Banque,  à  400  millions,  mais,  la  réduction  de  la 
circulalion  en  papier  ne  put  se  faire  immédiatement,  de  mauvaises 
récoltes  et  des  embarras  politiques,  rendant  la  situation  économi- 
que intérieure  assez  dirScile.  En  1884  seulement,  le  ministre  des 
Finances  se  trouva  en  mesure  d'aborder  les  deui  derniers  cbefs  de 
l'oukase  de  1881.  Par  l'oukase  du  8  juin  1884,  Bunge  décida,  de 
rembonrserà  laBanque,  lesiOO  millions  restant  dus,  en  lui  remet- 
lant  173.300.000  roubles  en  titres  de  rente  5  0/0,  et  243.000.000 
en  roubles-crédit.  Sur  ces  243  millioDs,  87  furent  détruits  par 
la  ^Banque,  et  6.3  rentrèrent  dans  la  circulation,  quand,  en  1887^, 
on  put  accroître  le  fonds  de  réserve  de  40  millions. 

Mais  l'inanité  de  ces  mesures  parut  assez  rapidement  :  les  cours 
du  rouble,  sur  les  marchés  étrangers,  ne  s'améliorèrent  pas;  alors 
que  le  rouble- crédit  valait,  à  Berlin,  2,6342  en  1881,  en  1887  il 
ne  se  cotait  plus  que  2,2367  ';  d'autre  part  de  mauvaises  récoltes 
nécessitèrent  des  exportations  d'or  assez  importantes,  qui  attei- 
gnirent près  de  400  millions  de  roubles  pour  t'aonée  1888*. 
Enfin,  la  restriction  de  la  circulation  monétaire, amena  une  hausse 
des  prix,  augmentant  les  difficultés  comiMerciales  et  industriel- 
les :  il  fallait  pour  rétablir  une  circulalion  saine,  trouver  autre 
chose  que  le  plan  de  1881. 


Puisque  ces  réformes  échouaient,  c'était  sans  doute  qu'on 
avait  mal  analysé  les  causes  de  la  crise.  Buoge,  puis  V'ischne- 
gradski,  se  remirent  donc  à  l'œuvre.  L'expérience  du  passé  prou- 
vait déjà,  que  le  remède  du  fâcheux  état  de  choses  existant,  ne 

*  Les  minislres  dus  Financet,  qui  présidèreat  aux  rèrormes  nioDéUii-«9,  Tureiit 
Bunge  de  1881  k  1687,  Vischacgradski  de  lttS7  i  1892  Bl  enfin  de  Wilte. 

I  Oukass  du  10  juillet  1887. 

■  Voir  les  cours  du  rouble  à  la  Bourse  de  BerJÎQ,  dans  le  tableau  en  note  de  la 
page  bi2. 

*  Soldes  de  In  balance  du  commerce  ds  1880  à  1890  (en  milliona  de  roubles-crédit) . 

IBSO +  lit  II  18M ~    M 

1861 -f-   Il  leer —tu 
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pouvait  consister,  uniquemeot,  ni  dans  l'augmentatioD  des  ga- 
ranties offertes  aux  porteurs  de  billets,  ni  dans  la  créalion  d'une 
banque,  chargée  de  l'émissioD,  et  dont  le"  crédit,  plus  facilement 
contrôlable,  devait  se  substituer  à  celui  de  l'Etat;  d'autre  part,  il 
était  impossible  de  rembourser  en  or  tous  les  billets  exislanla,  il 
était  donc  indispensable  de  trouver  autre  chose.  Ht  le  but  parais- 
sait d'autant  plus  difficile  à  atteindre,  qu'il  fallait  découvrir  an 
moyen  de  sortir  du  régime  du  papier-monnaie,  cause  principale 
de  la  crise  qui  paralysait  le  développement  économique  du  pays, 
«  sans  rendre  personne  ni  plus  riche,  ni  plus  pauvre'  ", 

La  première  chose  à  réaliser  était,  évidemment,  de  redon- 
ner la  confiance  aux  porteurs  de  billets,  en  consolidant  le 
crédit  de  l'Étal,  en  augmentant  le  stock  d'or;  mais  l'expérience 
avait  prouvé  que  le  remède,  ainsi  présenté,  était  insuffisant,  si 
on  ne  diminuait,  en  même  temps,  la  circulation  de  papier-mon- 
naie. Mais  commentobtenircette  diminution?  Les  tentatives  de 
retrait  direct,  d'échange  de  papier  contre  du  numéraire,  avaient 
toujours  échoué  :  on  s'avisa,  alors,  que  le  même  but  serait  atteint, 
si,  en  développant  la  vie  économiquedu  pays,  on  arrivait  à  absor- 
ber le  surplus  de  circulation,  à  utiliser  toute  la  monnaie  en  cours. 

Quant  à  ><  faire  la  réforme,  sans  rendre  personne  ni  plus  riche 
ni  plus  pauvre  »,on  ne  pouvait  y  parvenir  que  d'une  seule  façon, 
en  proclamant  la  consolidation  de  l'état  de  choses  existant,  en 
rendant  définitif  le  rapport  actuel,  entre  le  rouble-crédit  et  le 
rouble-métal,  autrement  dit,  en  partant,  pour  accomplir  la  ré- 
forme, non  pas  de  la  valeur  du  rouble-or,  mais  de  celle  du 
rouble-crédit,  en  prenant  ce  dernier  comme  unité. 

Un  exemple  fera  mieux  comprendre  Qotre  pensée.  Supposons 
un  emprunt  de  100  roubles-crédit  fait  en  1883.  Moi,  emprunteur, 
je  reçois  à  ce  moment,  pour  mon  emprunt,  61  roubles  80  copecks 
en  métal  (le  cours  moyen  du  rouble-crédit  pour  l'année  1883 
étant  de  61 ,8  copecks).  —  Si  on  décrète,  par  la  suite,  que  le  rou- 
|p|e-crédit  s'échangera  pour  sa  valeur  en  or,  ce  n'est  plus  6r,80 
copecks  qu'il  faut  que  je  rende,  mais  bien  100,  et  comme  je  n'ai 
emprunté  que  pour  employer  tout  de  suite  l'argent  reçu,  je  n'ai 
pas  la  ressource  d'aller  échanger,  dans  les  caisses  publiques,  mes 
billets,  contre  de  l'or;  ma  dette  ainsi  s'est  singulièrement  ac- 
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crue.  Si  on  décide,  au  contraire,  que  toujours,  pour  raveoir,  un 
rouble-crédit  s'échangera  contre  61  copecks  89,  it  est  évident 
qite  personne  ne  s'enrichirait  ni  ne  s'appauvrirait  (sauf  les  spé- 
culateurs, qui  auraient  pu  escompter  des  variations  du  rouble, 
ou  ceux  qui  auraient  conclu  des  marchés  longtemps  avant). 

Ces  idées,  furent  les  idées  maîtresses,  qui  dictèrent  la  conduite 
de  Visch negradski  et  de-  De  Wilte,  Depuis  longtemps  d'ail- 
leurs, on  avait  songé  qu'en  développant  la  puissance  économi- 
que.du  pa^s,  on  parviendrait  à  absorber  une  partie  de  la  circiila- 
lioa  monétaire,  et  on  s'était  bien  rendu  compte,  qu'un  excédent 
de  monnaie  ne  constituait  pas  une  richessse,  mais  au  contraire, 
était  une  cause  de  crise,  que  c'était  le  développement  de  la 
vie  économique  de  la  nation  qu'il  importait  d'aider.  Dès  1862, 
le  Messager  Busse',  avait  commencé  à  répandre  ces  idées.  — 
Dans  le  numéro  de  septembre,  par  exemple,  il  dit  :  «  On  dé- 
plore la  pénurie  d'argent  qui  nous  afflige,  on  en  rend  le  Gou- 
vernement responsable,  pour  ne  pas  avouer  que  ta  pauvreté  de 
la  Russie,  en  est  la  cause  première.  Il  y  a  toujours  assez  d'argent 
dans  un  pays  qui  prospère,  sans  que  l'on  imagine,  comme  élé- 
ment de  richesse,  des  émissions  d'assignats...  C'est  seulement  à 
une  époque  toute  moderne,  qu'on  s'est  figuré  qu'il  suffirait  de 
fabriquer  une  paire  de  bottes,  pour  faire  marcher  qui  n'a  pas  de 
jambes  ».  Donc  premier  point:  il  fallait  favoriser  avant  tout  le 
développement  économique  du  pays. 

La  seconde  partie  du  plan,  devait  consister,  à  permettre  l'é- 
change du  rouble-crédit,  contre  sa  valeur  réelle  en  or,  ce  qui 
eolrainait  d'abord  la  nécessité  de  fixer  le  cours  du  rouble,  puis- 
que cela  devait  constituer  la  base'  de  toute  la  réforme.  Mais, 
comme  on  ne  voulait  ni  appauvrir,  ni  enrichir  personne,  il  im- 
portait de  ne  pas  choisir  au  hasard,  la  valeur  du  rouble-crédit 
qui  servirait  comme  base  d'échange,  mais  de  la  laisser  se  déter- 
miner d'elle-même,  et  ensuite  de  rendre  fixe  le  cours  du  change 
ainsi  adopté. 

La  troisième  partie,  était  la  reconstitution  du  stock  d'or,  afin  de 
permettre,  ultérieurement,  la  reprise  des  paiements  en  espèces. 

Tel  est,  dans  ses  grandes  lignes,  le  plan  que  s'imposa  le  Gou- 

i  Wolowsti,  art,  cit.  p.  W7. 
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vernemeDt  russe.  Une  dernière  question  se  pose  encore  :  est-ce 
que  la  réalisation  de  ce  programme,  ne  coastitue  pas,  de  la  part 
de  l'État  pusse,  une  véritable  faillite,  puisque  au  lieu  de  donner, 
comme  il  s'y  était  engagé  au  moment  de  l'émission,  un  rouble- 
métal  par  rouble-crédit,  il  ne  va  plus  remettre,  au  porteur  de 
billet  qu'une  somme  moindre? 

Si  la  Russie  put,  légitimement,  recourir  &  un  tel  procédé,  ce  fut 
grâce  à  son  régime  monétaire,  presque  mooométalliste  argent;  les 
billets  en  circulation  étaient,  en  effet,  remboursables  aussi  bien 
en  métal  blanc  qu'en  or',  et  les  lois  de  1843  et  de  {88S,  pré- 
voyaient même,  plutôt  leur  remboursement  en  aident.  Sur  un 
billet  de  crédit  de  l'État,  de  i  rouble,  par  exemple,  on  lisait  au 
recto  cette  phrase  :  »  À  présentation,  un  rouble  en  argent  ou  en 
monnaie  d'or,  sera  remis,  sur  les  fonds  de  change  de  la  Banque 
de  l'État  (1895)  »  —  et  au  ■«erso,  se  trouvait  un  "  extrait  du  ma- 
nifeste impérial  sur  les  billets  de  crédit  »  dont  le  paragraphe  2 
était  ainsi  conçu  : 

§  2.  —  Le  cours  des  billets  de  crédit  est,  dans  tout  l'Empire, 
au  pair  de  la  monnaie  d'argent. 

Or,  en  nous  plaçant  à  l'année  1897,  le  rouble-papier  est 
échangeable  contre  1  rouble-argent,  soit  18  grammes  d'argent 
fin.  D'autre  part,  en  1897,  le  prix  du  kilogramme  d'argent  fin, 
au  Clearing  House  de  Londres,  est  d'environ  4  livres  12  s.  10  d., 
soit  en  francs  (au  change  de  23  francs  25)  109.70'.  Par  consé- 
quent, pour  chaque  rouble,  le  Trésor  russe  eût  été  en  droit  de 
remettre  au  porteur  d'un  billet,  une  somme  un  peu  inférieure 
à  2  francs  (alors  que  le  pair  du  rouble-or  est  de  4  francs).  — 
Sans  doute,  la  Russie  n'avait  pas  intérêt  à  introduire,  chez  elle, 
une  grande  quantité  de  métal  blanc,  et  si  elle  avait  échangé  les 
4  milliards  de  francs  (environ)  qui  circulaient  en  papier  en  1897, 
contre  3  milliards  d'argent,  elle  eût  peut-èlre  amélioré  un  peu 
sa  situation,  mais  elle  n'aurait  pas  eu  encore  la  monnaie  droite, 
indispensable  pour  maintenir,  dans  un  pays,  une  circulation 
saine.  Sans  compter  que,  le  change  vis-à-vis  de  l'étranger,  ne  se 
serait  guère  modifié,  et  que  la  loi  de  Gresham  aurait,  probable- 
ment,  fait  sortir  la  plus  grande  partie  de  l'or  restant  encore  dans 
le  pays. 

<  Voir  i  ce  sujet,  Lorini,  op.  cit., p.  110  et  suiT. 
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NéaoïnoiDS,  il  sufRl  que  ta  Russie  ait  eu  le  droit  d'agir  ainsi, 
pour  légitimer  l'échange  du  rouble-crédit,  non  pas  coDlré  sa  va- 
leur nominale,  mais  contre  sa  valeur  réelle. 

Nous  abordons  maintenant  le  détail  de  l'eiéculion  de  ce 
plan*.  Il  est  bien  entendu  d'ailleurs,  que  si,  pour  des  commo- 
dités d'exposition,  nous  éludions  successivement  les  différents 
buts  que  l'on  se  proposait  d'atteindre,  en  fait,  ces  différents  buts 
Furent  poursuivis  en  même  temps,  et,  pour  ne  citer  qu'un  exem- 
ple, l'élévation  des  droits  de  douane  se  proposait,  à  la  fois,  de 
protéger  l'industrie  intérieure,  et  d'aider  à  son  développement, 
—  de  faire  rentrer  dans  le  pays  une  certaine  quantité  d'or,  —  et 
enfin  de  lutter  contre  la  loi  de  Gresham,  puisque  l'exportation 
étrangère  devenant  difficile,  il  n'était  plus  guère  à  craindre  que 
ta  monnaie  d'or  ne  soit  chassée  rapidement. 

Il 

§  i- 

Pour  améliorer  ta  situation  économique  du  pays,  le  Gouver- 
nement eut  recours  à  deux  sortes  de  moyens. 

En  premier  lieu,  suivant  l'exemple  des  Étals-Unis,  la  Russie, 
pays  peu  exploité,  où  l'industrie  naissait  à  peine,  protégea  son 
commerce  à  l'aide  de  douanes.  Et,  dans  son  exposé  financier  des 
évaluations  budgétaires  de  J897,  te  ministre  de  Witte  se  félicite 
des  beaux  résultats  de  la  politique  douanière  de  la  Russie,  dont 
les  phases  tes  plus  frappantes,  avaient  été  marquées  par  tes  an- 
nées 1817,  1880,  J883  et  1891  ^  Particulièrement  en  1891,  les 
droits  avaient  été  élevés  de  20  0/0,  et  constituaient  ainsi  une  vé- 
ritable barrière  prohibitive.  D'un  autre  côté,  un  certain  nombre 
de  traités  de  commerce  avaient  été  consentis,  notamment  avec 

<  Ce  plan  se  trouve  exposé  par  M.  de  Wilte  dana  son  rapport  k  l'empereur  lur  la 
réforme  monétaire  du  1*' janTÎer  t898.  On  trouvera  ce  rapport  traduit  dans  la  bro- 
chare  de  Ledos  de  Bettatorl, L'achèvement  H  l'application  de  laréformemonétaire 
de  la  Russie,^.  6  et  suiv. 

*  El,  pour  .donner  une  idée  de  l'imporlancB  du  rendement  des  douanes,  il  suffira 
d'indiquer  que,  da  1877  à  1896,  Iss  douanes  ont  produit  1.348.200.000  roubles  or, 
dont  586.500,000  vecsés  en  espèces,  560  en  titres  tirés  au  sort  et  en  coupons  mé- 
talliques échus,  et  £02.600.000  roubles  en  billets  de  banque  des  plus  puissants  États 
étrangers  (d'sprèi  Lorini,  op.  cit.,  p.  144). 
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la  France  (conveotion  du  5  juio  1893),  avec  l'Allemagne  {con- 
vention du  9  mars  1894),  avec  t'Autriche-Hongrie  (convention 
de  juillet  1894),  avec  le  Danemark  (convention  du  16  mars 
1895),  avec  le  Japon  (convention  du  16  mars  1895),  afin  de  ré- 
server à  l'industrie  nationale  des  débouchés  extérieurs  ;  tes  efforts 
de  la  Russie  s'étaient  tournés  égaiemenl  du  côté  de  la  Chine, 
qu'elle  rêvait  déjà  de  relier  à  l'Europe  par  un  chemin  de  fer,  es- 
pérant ainsi  devenir,  pour  ces  vastes  contrées,  l'intermédiaire  et 
le  vendeur  indispensable. 

Ce  fui,  en  second  lieu,  par  le  développement  de  ses  voies  de 
communication,  et  surtout  de  ses  chemins  de  fer,  que  la  Russie 
tenta  d'améliorer  sa  situation  économique  :  il  importait,  en  effet, 
si  l'on  voulait  voir  prospérer  les  entreprises  industrielles  ou 
agricoles,  de  mettre  les  différentes  parties  de  cet  immense  terri- 
toire, en  relation  les  unes  avec  les  autres,  et  de  permettre  de 
poKer  aisément,  les  produits  sur  les  grands  marchés  internatio- 
naux ;  aussi,  tandis  que  de  187oà18  85,  l'on  n'avait  construit  que 
5.000  kilomètres,  environ,  de  voies  Terrées,  entre  1883  el  1896,  on 
ouvrit  à  la  circulation  plus  de  15.000  kilomètres  de  chemins  de 
fer  nouveaux  (non  compris  le  Transsibérien)'. 

Fa  les  résultats  de  cette  politique  se  firent  rapidement  sentir, 
d'autant  mieux  que  la  paix  oe  cessa  pas  de  régner  depuis  1883. 
Grâce  à  ces  mesures,  le  développement  économique  du  pays  se 
poursuivit  normalement,  et  si  l'on  veut  accepter  avecde  Witte*, 

I  Voici,  i  lilre  d'indication,  i«  dArdoppemeal  kilométrique  des  Toies  terrées  nu- 
set  de  IH75  à  1S96  (d'»pr*s  Urini,  op.  eil.  til.  iiv). 


isat.. 


ï.w» 
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ConsuUer  égilemenl  ['op.  cit.,  de  Kovaievski. 

'  Oins  son  rapport  sur  le  Budget  de  1S97,  M.  de  Witle  t'exprima  ainii  :  ■  L'im- 
menae  majorité  ds  notre  population  n'étant  arrÏT^e  qu'A  un  niTcau  liés  bai  d'ai- 

MDce ,  notre  budget  doit  eiprimer,  d'une  fa^on  toute  spéciale,  l'étal  ascendant 

ou  doBceudant  des  ressources  du  mouienl  a. 
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que  le  budget  coastitue,  en  quelque  sorte,  le  baromètre  enre- 
gistreur des  fluctuations  de  la  fortune  publique  de  la  Russie,  on 
peut  voir  que,  de  1888  à  1896,  les  excédents  budgétaires  ont  été 
conslammeot  eo  croissant  (sauf  en  1891 ,  aonée  de  très  mauvaise 
récolte). 


&NNËB8. 
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Cet  état  de  prospérité  est  encore  conGrmé,  par  l'augmentation 
da  rendement  kilométrique  des  voies  ferrées.  Certes,  si  ce  ren- 
dement kilométrique  avait  diminué,  élant  donné  que  les  lignes 
nouvellement  ouvertes  devaient  être  moins  productives  que 
celles  dont  le  besoin  s'était  tout  d'abord  fait  sentir,  on  n'en  sau- 
rait tirer  aucune  conclusion.  Mais  si,  par  contre,  malgré  l'ou- 
verture de  nouvelles  voies,  ce  rendement  a  augmenté  dans  son 
ensemble,  c'est  donc  que  la  circulation,  et  par  suite  la  produc- 
tion, se  sont  généralement  accrues.  Or,  voici  le  prodoit  net,  par 
kilomèlre,  »  quel([ues  d.iles  : 


1880 

1881 

1882. 

4.841 

.    ...       6.483 
..    ..       7,790 

1888 

1889 

1890.  . 

10,991 

10,920 

.    .     11,767 

1S91 

1892 

1893 

1894 

1884 

1885. 

9,396 

9,117 

1886 

.   ...       8.072  • 

12,792 

>  L'année  1691  i 
le»  transports  ea  1! 
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Par  les  caisses  d'épargne,  nous  avons  ua  nouveau  signe  cer- 
tain de  la  prospérité  de  la  Russie  :  l'ftncaisse  des  caisses  d'é- 
pargne, qui  était  de  80  millions  de  roubles  en  1880,  est  passée  à 
330  millions  en  1894,  et  à  371  'miliions  en  1895,  répartis  ea 
1.850.000  livrets,  déposés  dans  3.850  caisses. 

Si,  maintenant  nous  prenons  les  principales  industries,  nous 
retrouvons  le  même  développement.  La  production  de  la  fonte, 
par  exemple,  a  suivi  une  progression  constante  depuis  1870  : 


iB  de  poQdsa  (le  poude  ti 


18» «S.7SS  — 

De  même,  la  production  du  fer,  est  passée  de  17  millions  de 
poudes  ea  1880,  à  30  millions  en  189i,  celle  de  l'acier,  dans  la 
même  période  de  temps,  de  18  millions  à  41  millions  de  poudes'. 

Dans  le  même  ordre  d'idées,  on  peut,  dans  une  certaine  me- 
sure, constater  le  développement  du  commerce  par  la  consom- 
mation de  certaines  matières  premières.  Ainsi,  la  consommation 
de  la  houille,  a  presque  doublé  entre  1884  et  1893  :  elle  est 
montée  de  1.170  tonnes  à  2.250  tonnes;  l'esamen  de  l'industrie 
de  là  verrerie  et  celte  du  colon,  donne  à  peu  près  les  mêmes  ré- 
sultats. Voici  d'ailleurs,  d'après  l'enquête  de  M.  Bôhm,  secrétaire 
del'Export-Club  autrichien,  envoyé  en  mission  en  Russie,  après 
la  conclusion  du  traité  de  commerce  de  1894,  quelles  ont  été, 
dans  un  certain  nombre  d'industries,  les  augmentations  de  pro- 
duction, entre  1876  et  1890'. 

lodiulrlH.  produoUoii  an  mlLlIoo*.       Acerolnoment. 

ISÎ»  18S0  en  % 


Porceblue. . . 


<  D'aprta  les  chiffres  publias  dans  te  livre  de  KoTsIewaki  ;  Les  foret i  produolivet 
de  la  Sussif. 

»  Lt  marché  financier  en  189i-i8e5.  p.  245. 


DigitizedbyGoOgIC 


L  ABOLITION  DU   CODBS   FORCÉ   EN    RUSSIE   ET   EN   AUTRICHE.        541 

Voilà  pour  ce  qui  concerne  l'eiéculion  de  la  première  partie 
du  plan. 


L'aulre  objectif  proposé,  c'était  la  consolidation  du  cours 
du  rouble.  Pour  l'atteindre,  il  Tallail,  d'une  part,  empêcher  la 
spéculation  sur  les  Bourses  étrangères,  et  de  l'autre  recoitstituen 
un  stock  d'or  a.ssez  important,  pour  inspirer  la  confiance,  —  met- 
tre le  papier-monnaie  à  l'abri  d'une  panique  qui,  en  avilissant 
les  cours,  aurait  empêché  la  réforme,  —  et  laisser  au  Gouverne- 
ment  la  latitude,  de  choisir  le  moment  d'entreprendre  le  rem- 
boursement. 

Dès  1887,  le  comité  des  Finances  avait  décidé  de  faire  tendre 
ses  efforts  vers  l'unification  du  cours  du  rouble',  et,  dans  une 
séance  du  mois  de  juin  1897',  Vischnegradski  déclara  sa  réso- 
lution de  tenter  cette  fixation,  et  posa  nettement  la  question  de 
savoir,  si  l'on  devait  tendre  à  élever  progressivement  le  rouble- 
,  crédit  à  l'ancien  pair,  pour  l'y  maintenir,  —  ou  bien,  si  l'on 
devait  rendre  stable  la  valeur  actuelle  du  rouble,  et  reprendre 
à  ce  cours  les  paiements.  Le  comité  unanimement,  se  prononça 
pour  la  seconde  solution,  et  admit  le  rapport  de  1  rouble-or  à  1 
rouble-crédit  {/2;  autremeatdit,  le  Gouvernement  reconnaissait 
que  le  rouble-crédit,  ne  valait  plus  un  rouble-or,  mais  seulement 
2/3  de  rouble-or,  et  que  c'était  sur  cette  base,  que  devrait,  à 
l'avenir,  se  faire  l'échange  du  papier  contre  la  monnaie.  Et,  au- 
dessous  de  ce  procès-verbal,  signé  de  tous  les  grands  économistes 
russes,  l'empereur  Alexandre  111  écrivit,  de  sa  propre  main,  la 
formule  enécutoire. 

Pour  obtenir  cette  fixation  du  cours  du  rouble,  il  fallait 
d'abord,  commencer  par  paralyserles  spéculations  dans  les  Bour- 
ses étrangères,  spéculations  qui  étaient  la  cause  de  perturbations 
et  de  âucluafioos  constantes  dans  les  cours.  —  Le  papier-mon- 
naie, en  effet,  n'étant  pas  autre  chose  qu'une  sorte  de  lettre  de 
change,  à  échéance  très  lointaine,  tirée  sur  le  pays  émetteur  d'as- 
signats, peut,  à  ce  litre,  devenir  un  objet  de  spéculation,  et  sa 

'  Rapport  de  M.  de  Witte  au  budgal  de  1897. 

*  Bunge,  ea  18S5  avait  déJ4  fait  une  proposition  seoiblable,  el  il  adoptait  la 
parïtd  de  64  copecks  or  par  rouble -cirédil. 
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valeur  hausser  ou  baisser,  non  seulement  suivaDt  les  cours  du 
change,  mais  aussi  suivant  un  certain  nombre  d'autres  circons- 
lances.  par  exemple  la  plus  ou  moins  grande  abondance  du  papier 
en  circulation,  —  l'encaisse  or,  —  la  confiance  qu'inspire  le 
pays  émetteur  de  papier-monnaie,  —  et  surtout  les  dispositions 
générales  du  marché.  Le  rouble  particulièrement,  fut,  pendant 
longtemps,  à  la  Bourse  de  Berlin  ',  l'objet  d'une  spéculation 
effrénée,  dont  les  effets  se  faisaient  sentir,  lanL  sur  les  autres  Bour- 
ses étrangères,  que  dans  l'intérieur  même  du  pays*.  En  1892- 
1893,  et  au  début  de  1894,  les  spéculateurs  à  la  baisse,  triom- 
phèrent à  Berlin,  et  les  cours  du  rouble  atteignirent  parfois  une 
valeur  inférieure  à  2  fr.  50. 

Le  Gouvernement,  qui  avait  alors  reconstitué,  en  partie,  son 
stock  d'or,  songea,  pour  lutter  contre  ces  tendances  à  la  baisse,  à 
reprendre  les  paiements  en  espèces  :  le  souvenir  des  échecs  de 
1862  et  de  1880  l'en  empêcha,  mais  il  résolut  d'employer  ses 
fonds  disponibles  à  fournir  une  contre-partie  aux  demandes  et 
o9res  de  traites  sur  l'étranger,  en  étant  lui-même  spéculateur 
à  la  hausse,  et  un  spéculateur  disposant  de  ressources  considé- 
rables. 

L'histoire  de  cette  opération  de  Bourse  vaut  d'être  contée. 
Dans  le  courant  de  1894,  les  nouvelles  de  la  santé  de  l'empe- 
reur étant  devenues  mauvaises,  les  spéculateurs  escomptèrent 
une  baisse,  et  l'on  vendit  les  100  roubles,  au  marché  à  terme,  à 

'  Voici,  exprimée  en  francs,  la  Taleur  du  rouble  A  la  Bourse  de  Berlin  de  iSTI 
à  1897  (extrail  du  Bulletin  russe  de  statùtigue,  !°  édit.,  p.  IZl). 
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papier -monnaie  était  dereiiu.  à  la  Bourse  de  Berlin,  un  objet  favori  de  jeu,  et 
'autant  plu9  aisément,  que  dans  toules  les  provinces  frontières  de  l'Allema- 
I  rouble-papier  circulait  comme  monnaie,  et  Tenait  ainsi  alimenter  le  marché 
'lin.  La  politique,  d'ailleurs,  s'en  était  mêlée,  et  en  1887,  soas  l'influence  de 
LTck,  la  spéculation,  sans  raison  bien  sérieuse,  fit  tomber  te  rouble  à  I  mark  CO, 
1S90,  elle  le  poussa  à  2  marks  60. 
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220  marks  environ,  livrables  fin  octobre.  Le  Gouvernement  ra- 
cheta alors  toutes  les  quantités  ainsi  offertes,  et  ses  banquiers 
reçurent  l'ordre  de  lever  tous  les  roubles  acquis.  Bientôt,  les 
billets  russes  disponibles  devinrent  plus  rares,  et  au  marché 
au  comptant,  les  prix  haussèrent  rapidement  de  2  marks  envi- 
ron par  jour,  dans  tout  le  courant  de  novembre,  alors  qu'au  con- 
traire, an  marché  à  terme,  la  valeur  des  100  roubles,  livrables 
fin  novembre,  n'atigmentait  que  peu.  Au  moment  de  la  liquida- 
tion, les  spéculateurs  se  trouvèrent  dans  l'impossibilité  de  four- 
Dtr  les  roubles  achetés  par  les  banquiers  du  Gouvernement,  et 
ils  intercédèrent  auprès  du  Gouvernement  russe,  qui  accepta, 
pour  ne  pas  entraîner  un  krach  sur  le  marché  de  Berlin  (où 
'le  taux  des  déports  atteignait  16  marks),  de  mettre  à  la  dispo- 
sition de  la  Bourse  allemande  3  millions  de  roubles,  au  prix  de 
2  marks  34  le  rouble.  En  même  temps,  pour  consolider  le  cré- 
dit de  l'État,  le  ministre  des  Finances  autorisait  la  Banque  à 
acheter  et  à  vendre  de  l'or,  à  guichet  ouvert,  sur  la  base  de 
i  rouble-or  par  1  rouble-crédit  1/2  ou  de  t/2  impérial  par  7  rou- 
bles 50  crédit.  Cet  ensemble  de  mesures  eut,  pour  résultat,  de 
faire  hausser  le  cours  du  rouble,  infligeant  ainsi  une  défaite  aux 
spéculateurs  à  la  baisse  :  à  la  fin  d'octobre  1894,  tadéconflture 
des  baissiers  était  complète,  et  le  rouble  remontait  vers  te  cours 
fixe,  qui  se  maintint  depuis  1896.  —  Comme  mesure  complé- 
mentaire, De  Witte  créa  un  droit  de  statistique  de  1  copeck 
par  100  roubh^s,  pour  cootrôler  l'exportation  des  roubles  or  et  les 
mouvements  des  billets  de  crédit.  De  plus,  il  prit  les  mesures 
nécessaires  pour  assurer  la  surveillance  des  Bourses',  et  inter- 
dit aux  Bourses  russes,  les  affaires  à  terme  pour  l'achat  et  la 
vente  de  l'or,  ainsi  que  des  lettres  de  change  étrangères,  expri-, 
mées  en  monnaie  d'or,  et  «  souscrites  dans  le  seul  but  de  spé-  ' 
culersurla  différence'  ». 

§3. 

Comme  on  le  voit,  c'est  grâce  à  la  reconstitution  du  stock  d'or, 
que  l'on  put  lutter  contre  la  spéculation,  et  cette  reconstitution 
était  évidemment  indispensable,  tant  pour  assurer  le  crédit  de 

<  Décision  do  1895.  n.  82.\ 

^  Par  98  nature  mêms,  cette  derniire  prohibition  était  surtout  théorique. 
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l'État  émetteur,  que  pour  rendre  possible  la  réforme  ;  aussi  cette 
reconstitution  coo3tituaît-e)le,  la  dernière  partie  du  plan  prépa- 
ratoire, que  s'était  imposé  le  Gouvernement. 

Cet  or,  où  pouvait-on  le  prendre?  Ou  à  l'étranger  à  l'aide  de 
droits  de  douane,  ou  d'emprunts  —  ou  à  l'intérieur  à  l'aide 
d'impôts,  —  ou  en  prélevant  sur  les  ressourses  disponibles  de 
la  Trésorerie. 

Le  Gouvernement  russe  eut  recours  à  ces  trois  moyens. 

Dès  1877,  il  avait  été  décidé  que  les  droits  dé  douane  seraient 
perçus  eu  or.  —  Depuis,  eo  4880,  on  remania  les  droits  qu'on 
releva  de  20  0/0  eo  1891  :  ainsi  de  1877  à  1896,  on  6t  rentrer 
par  les  douanes  près  de  1    milliard  400   millions  de  roubles 


Voici  d'ailleurs  les  rendements  de  la  douane  entre  1877  el  1893, 
eiprimésen  millions  de  roubles*. 
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<  Voir  la  noie  de  la  page  539. 

s  aaffaloTJch,  Marché  financier  (894-18W,  p.  213. 
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L'apport  des  douanes,  dans  la  recoasUtution  du  stock  d'or  russe, 
constituait,  on  le  voit,  un  appoint  d'une  certaine  imporlaocef 
mais  insuTûsant  Jiéanmoing,  aussi  le  GouVeraenieat  se  vit-il 
coDtraint  de  recourir  à  l'emprunt. 

De  1889  à  1894  on  (it,  à  l'eitéfieur, 5 emprunts  4  0/0,  en  roubles- 
or,  représentant  un  capital  nominal  de  454.300.000  roubles,  et 
2  emprunts  3  0/0,  représentant  un  capital  nominal  de  165  mil- 
lions de  roubles,  puis  eo  1896,  sous  le  ministère  de  Witte,  un 
nouvel  emprunt  3  0/0,  de  100  millions  de  roubles,  qui  fut  cou- 
vert 17  fois  sur  les  marcbés  de  Paris  et  de  Berlin.  Mais,  si  ces 
emprunts  faisaient  rentrer  de  l'or  dans  la  circulation,  une  faible 
partie  seulement  fut  affectée  à  l'augmeotation  du  fonds  de  réserve. 
La  plupart  de  ces  sommes,  un  effet,  servit  au  développement  do 
l'outillage  économique  :  la  Russie,  nation  jeune,  n'ayant  pas, 
derrière  elle,  de  longues  années  d'épargne,  ne  pouvait  se  procu- 
rer, qu'au  dehors,  les  fonds  nécessaires  pour  donner,  à  son 
réseau  de  chemins  de  fer,  l'extension  qu'on  rêvait;  et  cela, 
d'autant  plus,  que  l'industrie  naissante  avait  besoin,  pour  se 
développer,  de  tous  les  capitaux  disponibles  dans  l'intérieur  du 
pays,  de  sorte  que,  si  le  Gouvernement  n'avait  pas  cherché,  à' 
l'étranger,  l'argent  dont  il  manquait,  on  auraitobtenu  un  résultat 
doublement  fàcheui  :  celui  de  la  hausse  du  taux  de  l'intérêt,  et 
de  l'absorblion,  par  l'État,  d'une  importante  partie  du  capital 
circulant.  Ceci,  explique  que,  sur  les  700.000.000  (environ)  de 
roubles  empruntés,  226.300.000  seulement,  servirent  à  aug- 
menter le  fonds  de  réserve.  11  faut  d'ailleurs  tenir  compte  du 
fait,  que  le  service  des  intérêts  de  tels  emprunts, 'exige  annuelle- 
ment la  sortie  d'une  cei'taine  quantité  d'or.  Ainsi,  d'une  enquête 
faite  en  1894,  il  résulte,  qu'on  a  dû  payer  en  or  pour  intérêts'  : 

8.979.656  roubles  or  «d  France. 
2.S26  410        —         en  Aiigletenc. 
4.741  414        —         en  Hollande. 
4.036.477        —         en  Allemagne. 


—  Le  second  moyen,  dont  usa  de  Witte,  pour  reconstituer  le 
stock  d'or,  ce  fut  l'impôt.  Évidemment,  dans  ce  pays  pauvre, 
où  l'or  était  rare,  on  ne  pouvait  attendre  de  ce  procédé  des 

>  RairaloTich,  Le  marché  finanoier,  ]S9t-lS95,  p.  S63. 

C-S.  —  Pall  Cjhïs.  » 
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sommes  considérables,  d'ailleurs  on  n'y  recourut  guère,  que 
pour  autoriser  l'admission  de  l'or,  pour  le  paiement  des  droits 
d'accise  sur  les  hoissons,  le  levain,  le  tabac,  le  sucre,  le  pé- 
trole, etc.  Les  contribuables  purent,  &  leur  chois,  s'acquitter  en 
or,  ou  en  papier,  sur  la  base  de  1  r.-or  pour  1  r.  1/2  crédit. 

—  Ce  fut,  surtout,  de  la  Banque,  que  de  Witte  se  servit,  pour 
réunir  entre  les  mains  du  Trésor  le  plus  d'or  possible.  Particu- 
lièrement, par  une  décision  du  15  mai  1895,  la  Banque  d'État 
reçut  le  droit  d'accepter  l'or,  et  d'émettre  des  n-cépissés  de  dé- 
pôt, qui  circulaient,  ensuite,  comme  l'or  lui-même,  —  en  même 
temps  qu'elle  était  autorisée  à  traiter  les  affaires  sur  les  monnaies, 
et  à  les  accepter  en  compte  courant. 

D'autre  part,  au  lieu  de  laisser  inactif  l'or  disponible  dans 
les  caisses  du  Trésor,  de  Witte  résolut  de  s'en  servir,  pour 
augmenter  le  Tooda  de  réserve,  et  en  1894,  il  fît  ainsi  verser 
6!S. 433.000  roubles-or,  puis,  par  l'oukase  du  i5  mars  1895, 
une  nouvelle  somme  de  98.061.276  roubles-or,  —  et  ainsi,  le 
fonds  d'échange  s'éleva,  à  la  fin  de  1896,  à  450  millions  de 
roubles. 

—  Enfin,  le  dernier  procédé  dont  de  Wilte  usa,  pour  accroître 
le  stock  métallique,  ce  fut  l'achat  de  métal  or  et  de  métal  argent, 
en  lingots  et  en  monnaies  étrangères  :  en  1895-1896,  on  acheta 
pour  175.000.000  de  métal  argent,  puis  75-.000  OOO  de  roubles, 
par  l'oukase  du  23  février  1896. 

Ces  eftorts  furent  couronnés  de  succès,  et  le  résultai  fui  l'aug- 
mentalion  constante,  des  disponibilités  de  la  Banque  de  Russie 
etdu  Trésor  impérial,  comme  le  montre  le  tableau  suivant. 


Banque  de  Rassîe  et  Trésor  impérial. 

Caves  et  caisse»  de  la  Ituiique,  Hôtel  des  monnaies. 

Soldes  créditeurs  du  Trésor  et  de  la  Banque  chez  leurs  correspondant* 

de  Londres,  Berlin,  Paru  et  Amsterdam, 

(en  mllUan  d*  tnim). 

1^4 992,821  dont  en  orexùtant  en  RobsI*  732.037 

1885 1.088.235  —  774.631 

1886 1.239.988  -  862.660 

1887 1.177.667  -  965.259 

1888 1  148.695  -  987.511 
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1.210.399  dont  en  or  existant  en  Rassia  1.019.371 

1.693,131  —  1.026.827 

2.016.265  —  1.134.825 

2.066.316  -  1.543,856 

2.410.293  —  2.075.941 

2,436.445  -  2.304.086 

2.619.684  —  2.342.936 

2.703.188  -  2.531.715 

3.227.728  —  2.886.536 


L'exécution  de  ce  plan  préparatoire,  poursuivre  avec  tant  de 
rigueur,  pendant  plus  de  vingt  ans,  aurait  été  évidemment  sans 
effet,  si  le  Gouvernement  avait  continué  à  poursuivre  ses  émis- 
sions de  papier-monnaie;  aussi,  n'y  eut-on  recours,  que  dans  les 
cas  urgents,  et  entre  1885  el  1897,  le  ministre  des  Finances  ne  ■ 
fit  que  trois  émissions.  D'abord,  en  1888,  la  récolte  ayant  été 
particulièrement  favorable,  il  Tallul  augmenter  la  circulation 
monétaire,  afin  de  permettre  d'exporter  cette  récolte,  et  dans 
ce  but,  on  émit  pour  30  millions  de  billets,  gagés  par  30  millions 
d'or,  prêtés  par  la  Banque;  lorsqu'à  la  fin  de  l'année,  les  ache- 
teurs étrangers  soldèrent  leurs  comptes,  l'or  rentra,  el  l'on  put 
retirer  les  billets,  et  rendre,  à  la  Banque,  l'or  donné  en  couver- 
ture. 

Ce  fut,  au  contraire,  à.  la  suite  d'une  mauvaise  récolte,  qu'en 
1891',  on  fut  obligé  de  faire  successivement  3  émissions,  de 
25  millions  de  roubles,  gagés  égalementpar  leur  valeur  intrin- 
sèque en  or;  cette  mauvaise  récolte,  en  effet,  contraignit 
la  Russie,  à  acheter  à  l'étranger  des  grains,  au  lieu  d'eu 
exporter,  d'où  une  sortie  de  numéraire,  d'autant  plus  sensible 
que  la  crise  avait  fait  hausser  les  pri\.  Mais,  naturellemeot,  la 
hausse  des  prixne  diminuapas,  la  plus  grande  abondance  de  la 
circulation  monétaire  devant  au  contraire  la  faciliter,  et  le  résul- 
tat fut,  qu'en  1892,  on  dut  recourir  à  une  nouvelle  émission,  de 
75  millions  de  roubles,  soit  en  tout,  une  augmentation  de  circu- 
lation de  ISO  millionsde  roubles. 

<  OukJiïeï  des  28  juillel,  30  aoQt,  6  septembre  ISOi . 
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Oa  le  Toit  doQC,  aux  anciens  billels  ',  qui  eux-mêmes  se  divi- 
saienl  en  deux  catégories,  venaient  se  surajouter  encore  des  bil- 
lels différents,  ayant  d'autres  garanties,  et  pourtant  confondus 
dans  la  circulation  commune.  Le  ministre  des  Finances  décida 
d'apporter  plus  de  clarté  dans  cette  situation,  el  d'unifier,  autant 
qu'il  le  pouvait,  sans  manquer  à  ses  engagements,  tous  les  billets 
en  circulation  :  —  cette  unification  il  l'introduisit  en  modiGanl 
les  bilans  de  la  Banque  '. 

En  1895,  le  total  général  des  émissions  autorisées,  s'élevait  à 
1.]  21. 281. 634  roubles,  répartis  sous  trois  cbeTs,  dans  les  bilans  de 
la  Banque. 

a)  760.018.488  roubles  -  billels    garantis     par 

2H.505.032r.09   cop.  figurant  au  roodsd'échange, 

ta  diftèrviM»  K>it     568.513.455,    91    étant  portée  comme  dette  du 
Trésor  vis-à-vis  de  la  Banque  (dette  sans  intérêt). 

b)  75.000.000  de  roubles  émis  temporairement  eu  1891  (ou- 
kase du  28  juillet)  et  garantis  intégralement  par  une  encaisse, 
appartenant  à  la  Banque  de  75.000.000  de  roubles. 

c)  266.263.146  roubles  représeutant  les  émissions  temporaires 
de  guerre,  et  garantis  par  173.528.555  roubles  en  rentes  5  0/0 
non  réalisées,  el  92.733.591  roubles  de  créances  de  la  Banque 
sur  sa  clientèle. 

—  Parloukase  du  9  décembre  1894,  on  confondit  les  roubles 
du  3*  paragraphe  avec  les  roubles  ordinaires,  compris  dans  le  ti- 
trea; — etainsi  devenaient  disponibles,  d'une  pari,  les  173.528.553 
roubles  eo  renies,  qu'on  annula,  et  les  92.733.591  roubles 
en  créances.  Ces  dernières,  furent  estimées  environ  65.500.000 
de  roubles,  et  furent  affectées  au  fonds  d'échange*.  Il  ne  restait 
donc  plus,  en  1895,  que  1.120.000  roubles-papier,  garantis  par 
un  stock  métallique  de  plus  de  285.000.000  de  roubles  métal- 
liques; autrement  dit,  en  admettant  le  rapport  de  1  à  1  1/2,  il 
y  avait,  en  circulation,  du  papier  pour  une  valeur  iuférieure  à 
750.000.000   de  roubles,  avec  une  garantie  de  28§.000.000  de 

1  11  y  avait  les  billets  permanents,  et  ceux  émis  pour  les  besoins  de  la  guerre 
(fOrient,  qni,  théoriquement,  étaient  temporaires. 

•La  Banque  est,  il  est  nécessaire  de  le  rappeler  ici,  une  înstilulion  dépendant  pu- 
remi^Dl  de  TËtat. 

<  Ce  sont  ces  65,433.000  roubles  dont  il  a  déjà  été  question  p.  ifô  ou  avec  la  nota- 
tion actuelle,  p.  546. 
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roubles.  —  Et  pendant  les  années  suivantes,  on  poursuivit  celte 
sage  politique,  si  biea  qu'à  la  Un  de  1896,  plus  de  65  0/0  des 
billets  émis,  se  trouvaient  garantis  par  l'encaisse. 

Voici  d'ailleurs,  d'après  le  rapport  de  M.  de  Witte,  sur  le  budget 
de  1896,  quels  étaient  au  7  mars  1897,  les  résultats  généraux 
obtenus. 
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Dès  1897,  la  réforme  élait  donc  mûre,  et  il  ne  s'agissait  plus, 
que  de  fixer  les  conditions  délinilives,  dans  lesquelles  elle  s'opé- 
rerait :  les  mesures  prises  antérieurement,  imposaient  d'ailleurs 
au  Gouvernement  sa  ligne  de  conduite,  et  ce  n'étaient  en  réalité 
que  des  mesures  d'exécution, qu'il  fallait  prendre'. 

'  A  litre  d'indication.  Toici  quelle  était  la  répartition  dsa  différentes  coupures,  nu 
moment  de  la  réfarmc  (d'après  RafTalovicb,  communication  citée  h  la  3ociéti  de 
statistique). 
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Ce  tableau  montre  la  disparition  à  peu  près  complète  des  billets  de  50  roubles  et 
le   3S  roubles,   disparition,  compensée  par  raugmeaUtion  dans   le    nombre  des 
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La  première  question  de  priocipe  qui  devait  se  poser  était  la 
suivante  ;  recou rrait-ou  à  l'or,  à  l'argeat,  ou  à'  ces  deux  métaux 
pour  rembourser  les  billets? — Déjà',  nous  avons  eu  occasion  d'in- 
diquer, rapidement,  les  raisons  qui  militaient  contre  la  reprise  des 
paiements  en  espèces  argent;  dès  4893*,  la  Russie  avait  cessé 
de  frapper  l'argent,  pour  le  compte  des  particuliers.  En  1897' 
on  supprima  même  toute  mention  du  métal  aident  sur  le  libellé 
des  -billets  de  crédit,  qui  furent  déclarés,  remboursables  en  or 
seulement.  —  En  fait,  cette  question  ne  fut  guère  discutée  dans 
les  conseils  de  l'Empire,  tant  les  inconvénients  d'une  reprise  de 
paiement,  en  monnaie  argent,  au  raient  présenté  d'inconvénients*. 

Le  second  point  h  résoudre,  était  la  fixation  définitive  de  la 
valeur  du  rouble-crédit,  par  rapport  au  rouble-or. 

Ce  rapport  fut  imposé  par  les  fails;si,  en  effet,  on  examine  les 
cours  des  25  dernières  années,  depuis  1876,  il  semblé  bien  que 
le  cours  de  66  2/3,  auquel  on  s'arrêta  déRoitivement,  soit  très 
rapproché  de  la  moyenne  :  d'après  les  calculs  de  Marcus,  le 
cours  moyen  du  rouble,  dans  les  18  dernières  années  qui 
ont  précédé  la  réforme,  s'est  maintenu  à  64  copecks  67,  et  la 
moyenne  ariUimétique  à  63  copecks  93'.  Pour  tenir  compte 
des  hausses,  qu'avait  parfois  subies  le  rouble-crédit  (qui,  par 
exemple  s'éleva,  en  1890,  à  82  copecks)',  on  préféra  lui  donner 

billets  ds  100  roubles  et  de  10  rouble).  Cela  ti«nt  à  ce  qae  les  opérations  da 
banque  et  de  bourse,  se  font,  en  général,  par  multiples  de  10.  Quant  au  nombre  des 
petites  coupures,  il  s'est  maintenu  i  peu  près  au  même  cbiflre;  Ù  a  m#me,  dans 
l'ensemble,  Mg^iement  diminué.  Commenta prospériti  publique  a  augmenté,  il  doit 
s'eDsuiTi-e  que  la  ritesse  de  circulation  de  ces  billets  a  dû,  elle  aussi,  s'augmenter. 
Et,  c'est  bien  ce  qui  ressort  d'une  communication  de  M.  des  Bssarts  publiée  dans  le 
Journal  de  la  Société  de  itatistique  (Année  1895,  p.  145ctsuir.},  où  l'on  voit  que  la 
litesse  de  circulation  des  billefs  de  banque  de  Russie  peut  se  coter  suivant  les  coefB- 
cienls  suivants  ;  de  1S84  à  1887,  le  coefadent  est  de  S;  il  est  de  9  de   I8S7  à  1893. 

1  Pages  535  et  euiv. 

«  Ouliase  du  16  juUlel  1893. 

>  Oukase  du  14  novembre  1397. 

•  Par  contre,  cette  question  fat  vivement  disculée  dans  les  milieu i  d'économistes, 
où  les  monoméisllisles  et  le?  bimèlallisles  firent  valoir,  inccessiTement,  lears  argu- 

■  Cité  par  Lorini,  op.  cit.,  p.  121. 

•  Voici  les  cours  du  rouble  depuis  1885  :  on  IrouTera  lea  cours  antérienra  aux 
pages  526,  K-lO  et  532. 

188> UM 
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une  valeur  un  peu  supérieure,  celle  de  66  copecks  2/3,  valeur 
qui  avait  l'avantage  d'être,  à  peu  près,  les  2/3  de  celle  du  rouble- 
or.  Si  66  copecks  2/3  valent  1  rouble-crédit,  le  rouble-or,  soit 
400  copecks  vaut,  par  suite,  jj^  soit  t  rouble-crédit  1/2.  Celle 
parité  avait  déjà  été  admise  par  la  Banque,  depuis  le  mois  de 
'  mai  1895,  et  s'était  ainsi  imposée  à  la  circulation.  El  il  n'y  avait 
plus  qu'à  conserver  l'état  de  choses  existant. 

C'est  ce  que  fît  d'abord  l'oukase  du  8  août  1896,  qui  décréta  le 
prix  invariable  du  rouble-crédit,  et  stipula  que,  désormais,  toutes 
les  caisses  publiques,  chemins  de  fer  et  la  Banque  d'État,  pour- 
raient acbeter  et  vendre  des  monnaies  d'or  russes,  sur  le  pied 
de  1  rouble  1/2  crédit  pour  un  rouble-or.  Mais  cette  mesure  était 
insuffisante,  puisque  l'on  n'avait  pas  de  monnaie  d'or  corres- 
pondant aux  roubles-crédit,  aussi  l'oukase  du  3  janvier  1897, 
vint-il  combler  cette  lacune,  en  décrétant  qu'on  frapperait  de  nou- 
velles pièces  d'or,  valant  7  roubles-crédit  50  et  15  roubles- 
crédit,  et  portant  l'indication  de  ces  valeurs  :  ces  pièces  devaient 
s'appeler  impériales  et  1/2  impériales. 

El  si  l'on  veut  analyser  la  portée  de  cet  oukase,  on  verra  vite 
qu'il  contient  toute  la  réforme  :  puisque  la  Banque  et  les  caisses 
publiques,  vendent  à  guicbets  ouverts  de  la  monnaie  d'or,  contre 
du  papier-monnaie  {sur  la  base  de  l  rouble-or  pour  1  rouble 
1/2  crédit),  c'est  que  ce  dernier  a  cessé,  précisément,  d'être  du 
papier-monnaie  à  cours  légal  et  forcé,  c'est  que  la  Russie  était 
enfin  parvenue  à  réaliser  cette  réforme,  tant  de  fois  tentée  de- 
puis un  siècle. 

La  décision  capitale  étant  prise,  il  ne  restait  plus  qu'à  régler 
des  points  de  détail,  et  c'est  dans  ce  but  que  se  réunit  le  conseil 
de  l'Empire,  le  27  février  1897. 

La  majorité  du  conseil'  (parmi  laquelle  était  le  ministre  des 

1888 M,« 

laee «.es 

1880 7V' 

ISÏl M.ï* 
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18BJ tt.n 

18M  «7^1 

18» - 87.0» 
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<  Voir,  au  sujet  de  la  réunion  de  ceconaeil,  le  Bulletin  mue  Ae Hatûtiijue  finan- 
cière et  de  législation,  1897,  p.  132. 
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Fiaances/décida,  par20  voix  contre  15,  d'esamiDer  cesqoeslions 
à  loisir,  et  d'en  échelonner,  pour  ainsi  dire,  la  solution.  •'  Ces 
questions  sont  très  graves,  dit  le  proccs-Terbal,  et  il  est  oéces- 
saire  qu'elles  soient  résolues,  pour  parachever  la  réforme  moné- 
taire, et  la  mettre  en  harmonie  avec  Tensemblc  de  la  législation 
existante...  Ces  questions  doivent  être  envisagées  dans  lear  re- 
lation avec  la  pratique  et  la  situation  actuelle  de  la  Russie  >. 
Celte  opinion  fut  celle  à  laquelle  se  rangea  l'Empereur  :  et  ce 
ne  fut  qu'une  année  après,  que  la  réforme  put  être  terminée. 

Un  premier  oukase  du  29  aoûl  1897,  établit  les  principes  sur 
lesquels  reposerait,  à  l'avenir,  l'émission  des  billets,  et  fixa  la  rela- 
tion qui  doit  exister  entre  l'encaisse  or  et  la  circulation  de  pa~ 
pier.  Désormais,  dit  le  §  3,  "  les  billets  de  crédit  sont  émis,  sous 
garantie  d'or,  par  la  Banque  ou  l'Étal,  dans  la  mesure  stricte- 
ment limitée  par  les  besoins  urgents  du  marché  monétaire;  le 
montant  en  or,  servant  de  garantie  aux  billets  de  crédit,  doit 
équivaloir  à  la  moitié  du  montant  des  billets  émis  en  circulation, 
si  ce  montant  ne  dépasse  pas  600  millions  de  roubles.  L'excé- 
dent des  billets  de  crédit  en  circulation,  au-dessus  de  600  mil- 
lions de  roubles,  doit  être  garanti  par  de  l'or,  à  raison  d'au  moins 
un  rouble  par  rouble  «. 

Ainsi,  jamais  il  ne  pourra  y  avoir  en  circulation  plus  de  300 
millions  de  roubles  non  couverts,  et  ce  papier  sera  émis  par  la 
Banque,  dans  la  seule  mesure  où  le  besoin  s'en  fera  sentir,  pour 
assurer  une  circulation  normale  et  aisée. 

L'oukase  du  14  novembre  1897,  fui  destiné  à  compléter  celai 
du  3  janvier,  en  décidant  la  création  d'une  pièce  d'or  de  5  rou- 
bles-crédit, de  sorte  que  la  circulation  or  comprenait,  à  la  Sn  de 
1897  :  l'impériale,  qui  vaut  15  roubles-crédit  et  10  roubles-or, 
/(i  1  /S  impériale  qui  vaut  7  roubles-crédit  1/2  el  S  roubles-or, 
et  enfin  le  1  jS  d'impériale  qui  vaut  5  roubles-crédil.  Il  faut 
d'ailleurs  bien  entendre,  qu'il  n'existe  pas  d'autres  pièces  en  or, 
que  ces  trois  formes  d'impériales  :  il  n'y  a  pas  da  pièces  de 
roubles-or,  proprement  dites,  et  si  nous  employons  ce  mot,  ce 
n'est  que  comme  terme  de  comparaison. 

Le  même  jour,  afin  de  mettre  les  billets  de  crédit  en  concor- 
dance avec  la  nouvelle  monnaie  d'or  on  modifia  les  indications 
inscrites  sur  les  billets,  qui  désormais  portèrent,  au  recto, 
la  mention  :  «  la  Banque  de  Russie  remboursera  les  billets 
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de  crédit  en  monnaie  d'or,  sans  Hmitation  de  somme  (1  rouble 
=  l/!5  d'impériale,  et  correspond  à  17,424  doiis  d'or  fin')». 

Le  verso  du  ;billet  se  trouvait  lui  aussi  modifié,  et  fut  libellé 
de  la  façon  suivante  : 

§  1.  —  L'échange  des  billets  de  crédit  de  l'État,  contre  de  la 
monnaie  d'or,  es!  garanti  par  toutes  les  ressources  de  l'État. 

§  2.  —  Les  billets  de  crédit  de  l'État  circulent,  dans  tout  l'Em- 
pire, au  pair  de  la  monnaie  (for. 

§  3.  —  Les  contrefacteurs  seront  punis...  etc. 

De  ce  second  oukase,  il  y  a  surtout  à  retenir  que,  désormais, 
les  nouveaux  billets  émis  par  la  Banque,  circuleront  au  pair  de 
l'or  ;  c'était  proclamer  la  fin  de  la  réforme. 

Aussi  depuis,  ne  rencontrons-nous  plus  que  les  deux  oukases 
des  6  et  27  mars  1898. 

Celui  du  6  mars,  se  proposait  d'imposer  au  marcbé  interna- 
tional, pour  les  engagements  de  l'État,  vis-à-vis  des  porteurs  de 
ses  titres,  émis  avant  la  réforme,  ce  cours  de  1  rouble  1/2  crédit, 
pour  un  rouble-or.  Désormais,  en  effet,  on  accepta,  pour  le  paie- 
ment des  droits  de  douane,  les  coupons  de  rente  russe  4  0/0, 
tant  écbus  qu'6  l'échéaocfi  de  6  mois,  ainsi  que  les  titres  sortis 
aux  tirages  de  ladite  rente,  et  cela  sur  la  base  de  1  rouble  =  1/15 
d'impériale;  auparavant,  les  droits  de  douane  ne  pouvaient  être 
payés  qu'en  impériales  et  1/2  impériales-or'. 

Cette  réforme,  on  le  conçoit,  était  fort  importante,  pour  les 
porteurs  de  titres  russes,  qui  désormais  surent,  d'une  manière 
définitive,  le  cours  du  change,  applicable  aun  intérêts  qui  leur 
élaient  dus  (cours  qui  est  celui  de  1  rouble-or  pour  1  rouble  1/2 
papier),  c'était,  en  quelque  sorte,  l'extentioii  au  marché  inter- 
national, du  change  fixe  admis,  depuis  longtemps,  pour  l'inté- 
rieur. 

L'oukase  du  29  mars  1898,  vint  enfin  régler  la  dernière  ques- 
tion pendante,  celle  du  sort  qui  serait  réservé  au  mélal-argenl. 

La  difficulté  était  double  :  d'une  part,  on  ne  pouvait  pas  refuser 


'  Le  doii  TBul,  en  grammes,  0,0441,  soit  pour  la  rouble  un  poids  de  0,T74Ï33. 

•  Cet  oukase  du  6  mars  prévoyail  également  les  conditions  du  remboursement 
des  litres  dS  renie  4  0/0  sortis  au  tirage.  Le  paiement  devait  s'en  faire  au  cours  du 
changa  k  vue  sur  Saint-Pétersbourg,  mais  non  au-dessous  de  certaines  parités  Rxàe»  : 
100  r,  =  266  f  r.  67,  c'est-à-dira  jamais  au-dessous  de  la  parité  1  roub!e-or  =  1  rou- 
ble 1/2  crédit. 
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de  recevoir,  dans  les  caisses  de  l'État,  le  métal-argent,  puisque  ce 
dernier  avait,  depuis  un  siècle,  pouvoir  libératoire  absolu,  —  et 
d'autre  part,  ou  ne  pouvait  plu§  lui  mainleoir  ce  pouvoir  libé- 
ratoire absolu,  puisque  toute  la  légitimité  de  la  réforme  repo- 
sait* sur  la  non-reprise  des  paiements  en  métal -argent.  Pour  ré- 
soudre cette  difficulté,  cet  oukase  décida,  d'abord  de  limiter  la 
circulation  en  monnaie-argent,  qui  désormais,  ne  put  jamais 
eicéder  un  nombre  de  roubles,  triple  de  la  population  totale  de 
la  Russie. 
Quant  au  pouvoir  libératoire  de  l'argent,  il  fui  ainsi  réglé  : 
Les  particuliers  ne  furent  pas  tenus  de  recevoir,  pour  cbaqne 
paiement,  plus  de  25  roubles  en  ai^eof.  Mais  les  caisses  publi- 
ques durent  accepter  le  métal-argent  sans  limilation,  sauf  pour 
l'acquittement  des  droits  de  douane,  pour  lesquels  l'argent  pou- 
vait n'ëlre  accepté,  que  jusqu'à  concurrence  de  moins  de  5  rou- 
bles par  paiement'. 

Enfin,  dans  son  3'  paragraphe,  cet  oukase  prescrivait  de  "  libel- 
ler en  roubles  de  1/15  d'impériale,  tous  les  calculs  sur  comptes, 
actes  et  transactions  généralement  quelconques,  qui  se  faisaient 
jusqu'à  présent  en  roubles-argent.  » 


ni 


Telle  est,  dans  ses  grandes  lignes,  la  fameuse  réforme  de  1897. 
On  le  voit,  elle  peut  s'analyser  très  simplement  :  "  elle  pourrait 
être  libellée,  dit  de  Witte  dans  son  projet  de  loi  de  189S,  en  un 
article  unique  ainsi  conçu  :  la  1/2  impériale  vaut  7  roubles  50  co- 
pecks-crédit  ».  Ainsi,  l'unité  qui  a  servi  de  base,  ce  fut,  non  pas 
le  rouble-or  {qui  disparut),  mais  le  rouble-crédit,  —  et  c'est  en 
roubles-crédit,  sauf  pour  les  paiements  prévus  en  or,  que  l'on 
fut  tenu  de  s'acquitter  des  anciennes  dettes,  c'est  sur  sa  valeur 

'  Voir  pags  536. 

ï  II  e«t  évident,  en  effet,  que  Tis-à-via  de  l'étranger,  le  Ocuveroement  de  la 
Rallia  pouvait  se  coosidérer  comme  moins  engagé.  Il  y  «Tait,  d'aulre  part,  liaa  de 
craindre,  qu'on  ne  fit  ainai  entrer  en  Russie  trop  de  métal-argent,  alora  qu'en  même 
l«iiip«,  le  mouvement  de  numéraire  nécetsilé  par  la  solde  de  ces  importations,  pou- 
vait entraîner  une  lorlie  importante  de  métal-or. 
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que  fut  basée  celle  de  l'impériale,  1/2  et  1/5  d'impériale. 
Désormais  doac,  et  pour'tous  les  engagements  présents  ou  fu- 
turs des  particuliers  et  de  l'État,  deux  mouDaies  seulement,  eurent 
pouvoir  libécatoire  :  les  impériales  et  ses  sous-multiples-or  valant, 
15  roubles,  7  roubles  50,  5  roubles-crédit,  — et  le  rouble-crédit, 
qui  n'existait  qu'en  papier.  Quant  au  rouble-or,  il  n'était  plus 
considéré  comme  étalon  monétaire,  et  l'on  retira  les  anciennes 
pièces,  dîtes  impériales  de  5  roubles  et  de  10  roubles,  qu'on 
remplaça  par  de  nouvelles  pièces',  identiques  quant  au  poids 
et  au  titre,  mais  portant  comme  inscription  :15  roubles  et?  rou- 
bles 50. 


Un  dernier  point  nous  reste  à  considérer  :  quel  fut  le  sort  de 
cette  réforme? 

Le  public,  accoutumé  de  longue  date,  à  l'usage  exclusif  du  pa- 
pier-monnaie, continua  k  lui  conserver  sa  préférence,  et  l'or  et 
l'argent,  h  peine  sortis  des  caisses  de  l'État,«urent  une  teadance 
manifeste  à  y  rentrer  immédiatement.  Le  résultat  fut  que,  par 
exemple  en  1903,  la  Banque,  par  suite  de  nombreuses  demandes 
de  billels,  se  vit  dans  l'obligation  d'en  émettre  pour  25  millions 
de  roubles,  billets  qu'elle  détruisit,  aussitôt  qu'elle  en  eut  fait 
rentrer  dans  ses  caisses,  une  quantité  sufQsaate. 

Si  cette  situation  s'était  prolongée,  elle  n'aurait  pas  été  sans 
offrir  un  certain  danger.  Lorsque,  en  effet,  la  presque  totalité  de 
l'or  reste  aiosi  immobilisée  dans  les  caisses  du  Trésor  et  de  la 
Banque,  toute  exportation  un  peu  notable  de  métal  se  fait  immé- 
diatement sentir  à  la  Banque  et  aux  caisses  de  l'État  :  dès  lors, 
pour  sauvegarder  l'encaisse,  des  mesures  deviennent  nécessaires 
comme  l'élévation  du  taux  de  l'escompte,  et  de  celui  de  l'intérêt 
pour  les  avances,  et  l'on  sait  combien  de  telles  mesures  peuvent 
être  préjudiciables,  à  l'industrie  d'un  pays.  Sans  compter  que 
le  public,  qui  ne  se  sert  que  de  billets,  ne  comprend  rien  à  ces 
précautions,  qu'il  accueille  avec  méGance,  sinon  avec  hostilité. 
—  Lorsqu'au  contraire,  une  partie  du  métal  jaune  est  ea  circu- 
lation, les  exportations  de  monnaie  sont  ressenties  immédiate- 
ment par  tous,  et  leur  effet  étant  supporté  par  plus  de  gens, 
devient  moins  sensible,  et  exige  des  mesures  moins  rigoureuses. 

Pour  habituer  le  public  à  la  circulalion  métallique,  le  Gou- 
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verneineD(  réduisit,  autant  que  possible,  les  petites  coupures,  on 
même  temps  qu'il  augmenta  la  circulation  métallique.  Ce  pro- 
cédé réussit  :  alors  qu'en  1897,  la  valeur  des  billets  ea  circula- 
lation,  était  de  près  de  {  milliard  de  roubles,  elle  descendit  à 
725  millions' en  1898,  à  630  millions  en  1899  (et  dès  ce  moment 
les  petites  coupures  avaienl  disparu),  chiffre  auquel  elle  s'est 
maintenue  jusqu'en  1904.  C'est  donc,  entre  1898  et  1903,  uue 
différence,  dans  le  montant  des  émissions,  de  près  de  370  millions 
de  roubles,  et,  oalurellemenl,  la  circulation  effective  a,  pen- 
dant ce  temps,  diminué  d'un  chiffre  à  peu  près  idenirquemeat 
égal,  s'étant  abaissée  de  930  millions  de  roubles  à  359  mil- 
lions de  roubles.  —  Voici,  d'ailleurs,  année  par  année,  quel  a 
été  le  montant  total  des  l)ittels  de  crédit  en  circulation  : 

1896 1. 121. 300. 000  d«  rgables  dont  981.600.000  en  circnUtion. 

1897 999.000.000        —  930.0DO.OOO  — 

189« 725.000.000 

X899 C30.000.000 

1900 630.000.000 

1901 630.000.000 

1902 630.000.000  en  roubles  dont  584.000.000  en  oîrcnUtion. 

1903 630.000.000        -  569.000.000  — 


D'un  autre  côté,  la  quantité  d'or  en  circulation  effective,  s'est 
accrue,  elle  aussi,  et  d'une  quantité  supérieure.  Sans  doute,  le 
stock,  qui  était  de  l.i70.000.000  en  1897,  n'atteignait  que 
1.813.000.000  en  1903,  soit  une  augmentation  de  3(5  millions, 
mais  la  circulation  effective  de  la  monnaie  métallique  était  de- 
Tenue  beaucoup  plus  importante,  étant  passée  de  153.000.000 
en  1897,  à  727.300.000  en  1903.  soit  une  augmentation  de 
572.300.000  roubles. 

Le  tableau  suivant,  dont  tes  divers  éléments  sont  empruntés 
aux  rapports  annuels  du  ministère  des  Finances  russe,  donne  la 
composition  de  la  circulation  monétaire  métallique  russe,  de  1896 
à  1901  {en  millions  de  roubles). 


'  Voir  le  rapport  sur  la  réforme  monélaire  de  I>e  \Vilte,  du  t"  janTier  I 
ne,  aoquâl  nous  faisons,  pour  celte  parlic.  de  larges  empiunls. 
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OR ARGEST 

AiiDén.  Banque  de  Kuisle  En  (iiao,«DOX 

■lTri»r.  drcuUtlon. , 

1896 1.205,5 37^  123 

r2i3 
1897 1.315 155_  182 

1.470 
1898 1.146 445  190 

1.691 
1899 927 639,4         220,5 

1.566,4 
1900 807.8 684,5         222,8 

1.492,3 
1901 B »         22.1,4 

1.525 
1902 927,5 737j3         220 

1.664,8 
1903 1.058,5 787  219 

1.815,5 


Cette  diffusioD  progressive  de  l'or,  a  eu  pour  rt^sultat,  de  rame- 
ner, de  plus  en  plus,  la  Russie,  au  rang  des  pays  à  circulation 
monétaire  saine,  et  sa  situation  aujourd'hui,  est  devenue  nor- 
male :  l'avenir  de  la  réforme  parait  donc  assuré. 

Nous  en  trouvons  une  autre  preuve  dans  la  situation  présente'. 

A  l'heure  actuelle,  où  la  guerre  avecle  Japon,  nécessite  la  mise 
en  œuvre  do  toutes  les  ressources  financières  de  la  Russie,  le 
Gouvernement  n'a  pas  voulu  recourir  au  papier-monnaie  :  il  a 
préféré  émettre,  k  l'étranger,  des  bons  du  Trésor  à  court  terme, 
remboursables  en  5  ans,  et  rapportant  un  iatérèt.  El,  bien  que  le 
sort  des  armes  paraisse  contraire  à  la  Russie,  son  crédit,  pour* 
tant,  s'est  maintenu  assez  ferme,  pour  que  le  ministre  des  Finances 
ait  pu  songer  à  abaisser,  de  5  à  4  1/2  0/0,  le  taux  de  l'intérêt  de 
la  seconde  série  de  ces  bons,  qu'il  est  obligé  d'émettre.  Aussi, 
beaucoup  pensent  que,  si  la  Russie  parvient  à  triompher  dans  la 
lutte  engagée,  ce  sera  surtout  à  cause  du  crédit  que  lui  ont  pro- 
curé les  sages  réformes  financières,  accomplies  depuis  15  ans  : 
tant  il  est  vrai,  que  de  bonnes  finances,  aident  au  succès  de 
toute  politique,  comme  de  toute  lutte. 

D'ailleurs,  la  situation  économique  de  la  Russie  s'est  sensible- 
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ment  améliorée,  dans  cas  dernières  années;  sans  doute  les  résul- 
tats généraux  des  budgets  n'ont  pas  toujours  été  satisfaisants', 
mais  cela  tient  à  l'ensemble  des  crises  qui  ont  sévi  en  1897  et 
1900.  Si  l'on  prend  les  chiETres  de  4892  el  de  1902,  on  voit  qu'an 
total  le  passif  de  la  Russie  est  passé,  en  40  ans,  de  3.026.000.00O 
de  roubles  h  1.8S2.000.000*  :  cette  amélioration  est-elle  due 
à  la  meilleure  situation  monétaire?  On  ne  peut  évidemment 
l'affirmer  ;  mais  il  est  certain  que,  si  une  semblable  réforme  mo- 
nétaire, exige  d'abord,  de  la  partde  l'État  qui  l'entreprend,  l'affer^ 
missement  de  son  crédit,  par  un  effet  contraire,  la  seule  pro- 
messe de  ces  réformes,  est  de  nature  à  améliorer  ce  crédit.  Et  il 
est  non  moins  certain,  qu'uu  État  &  finances  avariées,  ne  saurait 
prétendre  jouer,  dans  la  politique  mondiale,  un  rôle  important'  : 
l'argent  et  le  crédit  étant  devenus,  à  l'heure  actuelle,  des  élé- 
ments indispensables  de  puissance. 


Si  maintenant  nous  Tou,lons tirer  de  ce  travail  des|conclnsion3, 
nous  devrons  constater,  d'une  part,  la  longueur  de  l'effort  qo'a 
dâ  poursuivre  le  Gouvernement  russe,  pendant  tout  un  siècle,  et, 
d'autre  part,  que  ces  efforts  auraient  été  vains,  s'ils  n'avaient  été 

>  Résultat*  gêndraux  des  budgeU  de  IS91  à  1902. 

1W7 DJOcIt  de    «.i:t.000  rooUM. 

1»M Défldt  ds     M. 46t. 009         — 

m» Eioèdent  da    M. lot, 000       — 

1000 DéBelt  du    88-«r.OO0        — 

ItOI BiFiMsnt  ds  Ht. MO. 000        — 

<  Voici,  d'apris  le  rapport  de  De  Wilte  au  budget  de  1902,  la  comparaison  entre 
les  situatiooi  en  1892  el  eU  190? (exprimée  en  millions  <]«  roubles]. 

is»a  IMS 

iDette  à  InWrtt 4.711,»  *,4T»,8 

—    ■nlnUr«(i ei«,<  > 

—    à  dlT«n tOT.T  ITJ 

t.!8*.t  S.4>T,( 

Actif.      i  Cb*""»""'» »■»"••  *■"*■» 

*    ADtni  créuMsa »0t,4  HKI 

I.MI.»  4.tl4,R 

[Dans  ces  calcula  n'entre  pas  le  domaine  agricole,  fort  important,  et  comprenant 
de  tris  nombreuses  forïla  en  exploitation). 

>  L'exempte  de  la  France  semble  donner  un  démenti  i  notre  assertion.  Mais,  son 
rAle  ï  la  lin  du  xtiû*  siècle,  tient  k  des  circonslances  exceptionnelles.  D'autre  part 
on  ne  pourrait  comparer  le  rOlo  que  joaait  In  crédit  en  1790,  i  celui  qa'iljooe  dtna 
les  sociétés  actaelles. 
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aidés,  par  des  circoDSfaaces  économiquea,  partie ulièremeat  heu- 
reuses  ■. 

Que  cet  effort  ait  été  de  très  loague  durée,  cela  n'a  rien  qui 
doive  nous  surprendre.  Une  telle  réForme,  en  effet,  passe  néces- 
sairement par  un  grand  nombre  de  phase?,  avant  de  pouvoir 
être  accomplie,  et  en  Russie,  où  l'instruction  est  peu  répandue, 
le  mouvement  des  idées  est  généralement  lent.  Mais,  même 
lorsqu'un  gouvernement  a  résolu  de  revenir  à  une  circulation 
monétaire  saine,  cela  ne,  lui  est  pas  toujours  possible  :  pour 
réussir,  il  Faut,  commencer  par  améliorer  la  situation  écono- 
mique du  pays,  et  cela  ne  se  décrète  pas,  —  tout  au  plus  une 
politique  sage  peut-elle  y  aider.  Le  Gouvernement  russe  a  été 
bien  servi  par  les  circonstances  :  le  moment,  où  la  réforme  était 
prête  à  entrer  dans  la  période  d'exécution,  correspond  à  une  épo- 
que  de  prospérité  universelle,  et  aucune  guerre  ne  vint  troubler 
l'exécution  du  plan,  si  difficile  à  mener  &  bonne  Bo. 

Ces  circonstances  heureuses,  te  ministre  des  Finances  a  com- 
pris qu'il  ne  les  retrouverait  pas  aisément,  et  cela  explique  sa 
politique  actuelle,  et  l'opposition  qu'il  a  faite  à  ta  création  de 
papier-monnaie,  spécial  à  la  guerre  contre  le  Japon.  Certes  la 
situation  monétaire  de  la  Russie,  est  maintenant  assez  satis- 
faisante, pour  qu'il  ait  été  possible  de  se  permettre  une  légère 
infractionà  l'oukase  du  25  août  1897;  mais,  en  une  pareille  ma- 
tière, il  faut  être  bien  certain  de  l'avenir,  pour  ne  pas  subir  l'en- 
traînement fatal,  et  ne  pas  abuserde  ce  moyen  si  commode  de  se  , 
procurer  des  ressources;  sans  doute,  la  France,  au  moment  de  la 
guerre  de  1870,  a  pu  recouriràdes  émissions  supplémentaires  de 
billets  de  banque,  mais  nous  n'étions  pas,  alors,  dans  la  situa- 
tion où  se  trouve  aujourd'hui  la  Russie.  Chez  nous,  L'expérience 
du  papier- monnaie  avait  été  d'assez  courte  durée;  elle  remon- 
tait à  près  d'un  siècle,  et  ses  fâcheuses  conséquences  étaient 
oubliées  d'un  public,  qui  n'avait  jamais  eu  à  en  souffrir.  La  Rus- 
sie, au  contraire,  sort  à  peine  de  sa  crise  monétaire,  dont  la  gé- 
nération actuelle  a  supporté  les  effets,  et  elle  a  mis  près  d'un 
siècle  à  revenir  à  une  circulation  saine  :  on  ne  pouvait  pas  ris- 

■  11  ne  faudrait  pas  non  plu  oublier  que  l'eiemple  de  la  RuHiie,  qui  s'est  tdo 
cootralnte  d'adopter  l'élaloD  d'or,  constitoe,  pour  les  partisans  du  manomitalUanic- 
or,  un  argument  d'une  impottance  certaine. 
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CHAPITRE   III 

HMorfqae  dn  papter-Boonale  ca  Avtrtelw. 


1,1!  |rii|ii('r>inonnaic  (!ul,  en  Aulriclie,  des  origiDes  assez 
nii-iiiiiKi'ii.  ICn  1701,  le  ministre  des  Fioances*  voulut  permettre, 
iiiiK  fifilitH  ca|iituliNle>,  de  participer  aux  emprunts,  afin  d'en 
iiidi'i-  II)  ptiia'iiinnt,  et  d'en  obtenir  un  classemenl  plus  rapide. 
Aiioxl,  ('i'<^'i  l-on,  dus  coupures  de  25  et  de  100  Qorins*,  portant, 
nu  (tut,  un  (iil>l('au  indiquant,  jour  par  jour,  leur  valeur  d'après 
lu  rriiiiiluiitdo  l'inlùrAl  Ocliu,  intérêt  calculé  sur  le  taux  de  6  0/0. 
Ilii'iiliM,  ci't  fortes  (Ut  lions  du  Trésor  circulèrent,  comme  de  la 
niiuiiiaio,  t'I  ri'la  d'autant  plus  facilement,  {joe  les  caisses  publi- 
\\\w*.  (Muiciil  li'uuei*  do  les  recevoir,  pour  leur  valeur  intégrale, 
liilt'rtMn  l'oiiipria. 


I,  \\\\f  l><iiiitP  riri'ulalion  raon^Uirc,  n'est  qu'un  des  «témeiiU  qai 
vi-nMit  d'un»  II* liun.  111*19  r'ost  ud  ^l^meal  presque inditpaïuable, 
'  inri'iiUlion  iii<,>ii,!t*iM  e»t  l'iDdicu  d'un  naaqae  d«  ugcsse  et  de 
Iv  tK'UM>rnriuFi)l,  cVal  \t  plus  soutuit  un  de  ce$  signes  q[iu  per^ 
.»ti,|u(>r  ui)i<  ni*UTai4e  gi^'^iion  fln*aci^rt. 
Si !u  1-11  .io ti' >1 11-1  |:I^«it  «Ion  les  fla*nM«. 
I  «l'i'ivviiiialii  nuent  S  Ir.  ». 
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C'était  donc  biea  du  papier-moanaie,  que  l'on  avait  ainsi  mis 
en  circulation,  avec  cette  sorte  d'agffraTation,  touterois,  que  ce 
papier-moanaie,  dès  son  origine,  n'avait  pas  une  valeur  fixe, 
mais  une  valeur  variant  jour  par  jour.  On  conçoit,  avec  quelle 
faveur  devaient  être  accueillis  ces  bons,  qui  constituaient  une 
véritable  monDaied'Klat,  et  une  monnaie  rapportant  un  io- 
térêt;  mais  le  Gouvernement  s'aperçul,  assez  rapidement,  du 
danger  que  présentait  une  telle  méthode,  et  bientôt  il  sup- 
prima tout  intérêt,  et  établit  des  coupures  de  5,  10,  25,  50 
et  tOO  florins;  dès  lors,  le  papier-monnaie  entrait  définitive- 
ment dans  la  cJrculatioa  monétaire  autrichienne  :  il  devait  fal- 
loir, près  d'un  siècle,  pour  revenir  à  une  circulation  monétairç 
saine  ! 

Au  début,  ce  papier,  qui  n'avait  pas  cours  forcé,  qui  était  peu 
abondant,  fut  aisément  accepté,  si  bien  que  le  ministre  des  Fi- 
nances lit  une  seconde  émission  en  1769,  puis  une  troisième  en 
1771.  Néanmoins,  la  confiance  dans  le  papier-monnaie  ne  s'é- 
branla pas,  et  le  commerce  continua  de  recevoir  cette  nouvelle 
monnaie,  qui  facilitait  singulièrement  les  transactions;  mais,  dès 
178o,  le  Gouvernement,  engagé  dans  la  guerre  contre  la  France, 
et  voyant  ses  besoins  s'accroître  constamment,  peVdit  toute  me- 
sure, et  recourut  d'une  façon  si  continue  aux  émissions  d'assi- 
gnats, qu'en  1796,  il  y  en  avait  en  circulation  pour  près  de  50  mil- 
lions de  florins'  :  la  conséquence  fut  une  première  dépréciation, 
et  dès  le  courant  de  1796,  la  prime  de  l'argent  s'éleva  à  0,2S  0/0, 
c'est-à-dire  que,  moyennant  100  florins-argent,  on  obtenait 
100  florins  1/4  papier.  On  crut  pouvoir  enrayer  cette  déprécia- 
tion, en  décrétant  le  cours  forcé  :  le  résultat  fut,  naturellement, 
le  contraire  de  ce  qu'on  attendait,  et  la  dépréciation  s'accentua 
très  rapidement,  en  même  temps  d'ailleurs  que  le  Gouverne- 
ment, obligé  de  faire  face  aux  nécessités  de  la  guerre,  augmen- 
tait le  chiffre  de  ses  émissions;  en  1800,  la  dépréciation  dépas- 
sait 15  0/0,  avec  une  circulation  de  plus  de  200  millions  de  flo- 
rins. Le  ministre  des  Finances,  se  souvenant  de  la  facilité  avec 

<  Exactement  16.S00.O00  florini  (d'après  de  Miilinoa,  Let  finaneet  de  CAulrl- 
ehe,  18:5,  p.  124  et  9uiv.).  Or,  cos  50  raillions  de  florins,  rontenviroo  135  mimons  de 
notre  monnaie  :  on  peut  considârer  ce  chiffre  comme  étant  assez  modeste,  surtout 
lorsqu'on  le  compare  à  celui  de  nos  assignats,  dont  la  première  émisiian,  seule,  s'usl 
41evée  à  400  millions  de  francs  (avec,  il  est  Trai,  la  garantie  des  biens  nationaux). 
C.-S.  —  Paul  C«keii.  36 
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laquelle,  moins  de  10  aiu  aopuaTant.  toos  les  billets  étaient 
absori>é«  par  U  cireolalion  monélaire.  opéra  rrreair  à  an  tel 
eut  de  cbo<es.  en  créant  des  billets  de  I  et  de  3  Sonns.  qin  per- 
mettaient,  â  cette  nooTelle  monnaie  de  papier,  de  mien  se  plier 
aai  différents  besoins  de  la  cîrcnlation.  Ce  remède  eol,  quelque 
temps,  un  hearenx  effet,  et  entre  ISOO  et  1801  '.  la  dépréciation 
dn  papier-monnaie  ne  sobit  ancoD  changement,  bien  que,  pen- 
dant ce  temps,  la  circulation  do  papier-monnaie  ait  augmenté 
de  60  million»  de  florins.  Mai<  celte  situation  ne  se  maintint  pas 
longtemps,  et  la  ebate  de  la  valeur  du  billet  s*accclêra  rapide- 
ment, sous  l'iafinence  d'un  très  grand  nombre  de  drcooslances. 
D*abord,  les  nécessités  de  soutenir  la  latte  cootre  la  France, 
contraignirent  le  GooTememeal  à  de  nombreuses  émissioas,  et 
ainsi,  la  circulalîon  fiduciaire,  passa  de  200  millions  de  florins. 
a<i  commencement  de  1800,  k  (00  millions,  i  U  fin  de  1805. 
—  En  outre,  la  paix  de  LuDérille*,  le  traité  de  Presbourg*.  en 
enlevant  k  l'Autriche  de  nombreuses  proTinces\  earenl  pour 
résultat,  de  faire  rentrer  en  Autriche,  tous  les  billets  qui  circo- 
laienl  dans  les  provinces  perdues,  et  par  conséquent,  la  quantité 
de  billets  CD  circnlation,  se  trouva  trop  abondante,  pour  an  pays 

'  Voici.  d'tpT-:*  le  livre  cite  de  De  Mu^ioea   p.  1S5  .  le*  tableau  des  dèpiteùtkiBS 
el  de  U  <:[r:u:3U'ia  fîjjâaire.  eotre  I7'J6  el  ISll. 

Ane-**.  ritsor  m 
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»'J  février  ISfXI. 
'  -ir,  décembre  I8>B. 

•  Ce»   Irailés  enleTgîenl,  t  l'Autricho,  toutes  le»  provinces  iUlisiuies  (Totcane, 
Piimont,  Venise)  avec,  ea  plus,  la  Dalmatie. 
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diminué.  —  D'un  autre  côté,  la  loi  de  Gresham  produisit  ses 
effets  ordinaires,  et  la  disparition  du  numéraire  contribua,  natu- 
rellement, à  précipiter  cette  baisse  du  papier-monnaie.  —  Enfin, 
il  ne  faut  pas  oublier,  que  la  France,  dont  le  rôle  fut,  à  cette 
époque,  si  considérable  dans  le  monde,  venait  de  faire  une 
expérience  désastreuse  des  assignais,  et  ce  souyenir,  si  récent, 
n'était  pas  de  nature  à  inspirer  confiance  aux  porteurs  de  billets. 

Dès  4806,  le  florin-assignat  avait  perdu  ta  moitié  de  sa  valeur; 
de  nombreux  proiets  furent  alors  mis  en  avant,  pour  rétablir, 
dans  les  finances,  l'ordre  indispensable,  mais  la  guerre  se  pour- 
suivant, il  fallut,  quand  même,  continuer  les  émissions,  et  à  la 
fin  de  1811,  le  florin  ne  valait  plus  que  le  1/12  de  sa  valeur,  et 
se  dépréciait  tous  les  jours  :  la  circulation  était  alors  supérieure 
à  1  milliard  de  florins.  Il  est  assez  intéressant  de  noter  ici,  que, 
souvent,  ces  émissions  ne  se  faisaient  pas  directement;  c'est 
ainsi,  par  exemple,  que  le  Gouvernement  ayant  décrété  la  re- 
mise au  Trésor  de  tous  les  objets  d'argent  ou  d'or  (vaisselle, 
bijoux,  vases  sacrés...]  existant  dans  TEmpire,  on  décida  de 
payer  les  propriétaires  de  ces  objets,  soit  en  obligations  de  l'em- 
pruot-lolerie  émis  eo  1810,  soit  en  billets  d'Étal,  sur  la  base  de 
3  florins-papier,  pour  une  valeur  de  1  florin-métal. 

Une  telle  situation,  qui  paralysait  tout  commerce,  tout  effort, 
qui  causait  la  ruine  de  tous,  he  pouvait  se  prolonger.  Profitant 
de  la  paix,  l'Empereur  François  I"  réunit,  à  Vienne,  une  com- 
mission de  délégués,  chargée  de  découvrir  le  remède  indispen- 
sable. Et  le  seul  moyen  qu'on  crut  pouvoir  adopter,  ce  fut  de 
décider  le  remplacement  des  billets  de  banque,  par  des  billets, 
dits  de  remboursement  (Einiôsungsscheine),  sur  la  base  de  cinq 
billets  de  banque,  pour  1  billet  de  retrait,  autrement  dit,  c'était 
une  faillite  de  4/5.  Ces  billets  de  remboursement  étaient  garan- 
tis par  la  valeur  de  tous  les  biens  ecclésiastiques',  que  l'on  devait 

>  11  es\  iriQtJle  de  rappeler  ici,  l'idonlité  dea  phases,  par  lesquelles  sont  passées  la 
France,  la  Bassie  et  l'Aalriclie. 

L'eipérience  des  mandats  territoriaux  n'avait  pourtant,  chez  nous,  qu'assez  mé' 
diocrement  réossi,  et  leur  valeur  s'était  trouvée  bienlCt  aussi  réduite  que  celle  des 
assignats  eui-memes  :  el  cependant,  moins  de  15  ans  après,  lAutriche  recourt  à 
ce  remtde,  si  peu  efScace  cbez  nous  ;  cela  montre  bien  l'unité,  an  quelque  sorte, 
rte  la   marche  de  l'évolution,  que  doit  snbir  un  pays,  pour  sortir  d'un  régima  de 

Rappelons  aussi,  qu'en  Autriche  celte  faillite  sur  le  papier-monnaie,  fut  accompa- 
gnée d'une  faillite  sur  la  dette  perpétuelle, dont  les  intérêts  furent  réduits  de  500/0. 


DigitizedbyGoOgIC 


56  i  PAtX  CAHES. 

Teodre,  afin  de  reinellre  du  numéraire  en  circolatioa,  et  de 
ramener  les  QouTeaux  billets  au  pair,  ~-  ce  qui  paraissait  d'aa- 
laot  plus  facile,  que  la  valeur  des  billets  en  circalalioD.  se  trou- 
vait diminuée  des  4  5'.  Mais,  en  Autriche  comme  en  France, 
lt;5  billet«  de  remboursement  subirent  le  eoii  des  autres  billets, 
et  su  déprécièrent  immédiatement.  D'ailleurs,  dès  1812,  la 
guerre  recommença,  et  force  fut  de  recourir  de  nouteau  à  ré- 
mission de  papier-monnaie  ;  de  212  millions  (environ)  de  florins 
eu  1811  (déduction  comprise),  la  valeur  des  billets  en  cours, 
s*éleva  à  prêâ  de  639  millions,  en  1816,  et  naturellement  la  dé- 
préciation s'augmenta  considérablement;  alors  qu'en  1812,  le 
billet  (le  rcmboor^emeol  ne  perdait  que  37  0.0  de  sa  râleur,  en 
1816',  il  perd  plus  des  2  3.  Ces  billets  d'ailleurs,  n'étaient  plus, 
eu  [larli*.-,  dos  lîinlusungsscheine,  que  de  nom.  Comme  on  n'a- 
vait plus  aucun  gagea  offrir,  on  mil  un  circulation  d'anciens 
billels  ;Ganco-Zellel),  qu'on  échangea  easuile  contre  des  EîD- 
loBiingSïcbeine,  garantis  par  les  im[iôU  futurs,  escomptés  pour 
les  12  années  à  venir  (Loi  du  lo  avril  1813).  En  oulre,  à  partir 
de  181^,  le  Gouvernement  avait  fait  ses  émissions  sans  en  préve- 
nir le  public,  espérant  ainsi  éviter  la  dêprécialion  trop  rapide  de 
sou  papier. 

Dès  la  paix  conclue,  il  parut  indispensable  de  réagir  éoergi- 
quemcut  contre  un  semblable  régime,  qui  paraivsait,  dans  le 
pa\5,  tout  commerce,  et  avait  causé  d'ioDombrables  ruines.  El 
le  remède,  là  aussi,  parut  ôlre  dans  la  création  d'une  banque 
uationale,  substituant  son  crédit  à  celui  de  l'ËIat,  offrant  des 
garanties  sérieuses  contre  les  abus  d'émissions,  capable,  en  un 
mol,  de  faire  renaître  la  confiance  nécessaire,  pour  fixer  le  cours 
du  papier-nionnaie,  et  rétablir  une  circulation  saine. 

Toutefois.  OD  essaja,  auparavant,  de  fixer,  par  décret  le  coars 

1  Kilï  se  Irouvail  ramenée,  eisclement,  i  212.160.000  florins. 

1  Voici  les  coure  du  papier  et  les  momement»  de  la  circulalioD  fiduciaire,  d«  181Î 
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du  papier-monnaie  h.  2j0  florins  pour  100  florins-argcnl  :  c'était 
reconnatlre  officiellement,  que  le  papier-monnaie,  <jui  avait  déjà 
perdu  une  première  fois  les  i/5  de  sa  valeur,  se  trouvait  encore 
déprécié  de  60  0/0;  par  conséquent,  celui  qui  aurait  possédé 
100  florins-papier,  en  1796  (alors  que  te  papier  était  au  pair) 

aurait  vu  sa  fortune  se  réduire  à— p-  florins  en  1811,  soit  20  flo- 


i  florins-argent. 


Dans  la  pratique  [et  nous  nous  servirons  de  cetle  notation),  on 
désigna  par  le  nom  de  Wiener-Wîihrung  (monnaie  de  Vienne), 
ou  par  abréviation  W.-W.,  la  monnaie  de  papier,  —  et  par  le 
nom  de  monnaie  conventionnelle',  ou  M.  C.,  la  monnaie  métal- 
lique. 

§2. 

Ce  fut  le  1"  juin  1816,  que  fut  fondée  la  Banque  nationale 
autrichienne. 

Le  premier  but  que  l'on  devait  tenter  d'atteindre,  c'était, 
évidemment,  le  retrait  des  billets  d'État  dépréciés,  afin  de  pou- 
voir (le  cas  échéant,  et  dans  les  limites  des  besoins  de  la  circula- 
tion), les  remplacer  par  des  billets  de  banque.  Aussi,  déclda-t-on, 
que  le  versement  des  actionnaires  se  ferait  de  la  façon  suivante  : 
2.000  florins  en  billets  de  monnaie  de  Vienne,  ou  d'anticipation, 
—  et  200  florins  de  monnaie  conventionnelle;  le  papier  ainsi 
rentré  fut  détruit.  En  outre,  on  offrit  au  public  d'échanger  son 
papier-monnaie,  contre  des  billets  de  banque,  sur  la  base  de 
140  florins-banco,  pour  40  florins  en  billets  de  banque  et  une 
obligation  de  100  florins  en  monnaie  conventionnelle  (M.  C), 
rapportant  i  0/0  d'intérêt.  Ainsi,  on  espérait  à  la  fois  assainir  la 
circulalioD,  dont  on  réduisait  le  montant,  et  introduire  une 
monnaie  capable  d'inspirer  confiance. 

Mais  les  porteurs,  heureux  de  voir  se  substituer  comme  dé- 
biteur, une  banque,  paraissant  reposer  sur  des  bases  solides,  à 
l'Étal,  qui,  à  deux  reprises,  avait  fait  des  faillites  aussi  désas- 
treuses, se  précipitèrent  aux  guichets  de  la  Banque,  pour  deman- 
der l'échange.  Et  les  retraits  furent  si  nombreux,  qu'au  bout 

ildlerminée  p«r  U  couvenlion  de  Vienne  do  1753, 


DigitizedbyGoOgIC 


56b  PAUI,  CAHEN. 

de  quelques  jours,  il  fallut  limiter  à  7.000  Sorios  par  jour  et 
par  personoe',  puis  arrêter  enfin,  tolalemenl,  ces  échanges. 
Toutefois,  la Baaques'engageaàmeltre  en  circulation,  par  mois, 
2  millions  de  florins  de  billets  de  banque,  et  5  millions  de  florins 
d'obligations.  De  son  c6té,  l'État,  atin  d'indemTiiser  la  Banque, 
fil  un  emprunt,  permettant  de  relirer  130.000.000  de  florins- 
banco. 

Et  le  résultat  fui,  qu'en  1S20,  la  circulation  des  billets  se 
trouva  ramenée  à  environ  450  millions  de  florins  {W.  W.)'; 
on  résolut  alors  d'accentuer  les  retraits,  en  mfme  temps  que  I'od 
admit  défloitivement,  pour  le  cours  du  florin  W.  W.,  la  base 
adoptée  depuis  1816,  de  250  florins  W.  W.  pour  100  flocins  M.  G. 
Grâce  à  cet  effort,  dans  les  deux  années  1820  et  1821,  la  Banque 
1^  put  retirer  pour  136.300.000  de  florins  W.  W.,  el  l'on  osa  pré- 

voir le  moment,  où  l'on  aurait  réalisé  la  disparition  complète 
^  du  papier-monnaie  émis  par  l'État.  —  Comme  compensation  du 

f-  sacrifice  ainsi  consenti,  l'État  se  chargeait  de  toute  une  série 

j^  d'engagements. 

l  D'abord,  afin  de  consolider  le  crédit  de  la  Banque,  le  Gouver- 

I  nement  prenait,  pour  son  compte,  au  prix  de  610  florins  M.C.  par 

fi  action,  les  50.000  actions' de  la  Banque,  qui  n'avaient  pu  être 

*  placées  dans  le  public.  De  même,  il  s'engageait  à  pa^er  en  mon- 

K  naie  courante,  le  reste  des  obligations  encore  disponibles*. 

f  D'autre  part,  afin  de  rembourser  à  la  Banque  les  avances  con- 

l  sentiesparelle^on  lui  remit  une  première  provision  de  10.000.000 

;  de  florins  M.  C,  et  on  laissa  à  sa  disposition  30.000.000  de  flo- 

■f  rins  M.  C,  dont  elle  devait  pouvoir  user,  au  fur  et  à  mesure 

i  de  ses  besoins. 

L'ensemble  de  ces  ressources,  permettait  de  retirer  de  la  cir- 
cutallon  40.000.000  de  florins  M.  C.  (soit  100.000.000  de  florins 
W.-W.)  :il  restait  donc  encore,  dans  le  public,  350.000.000  de 
florins  W.-W-,  (ou  140.000.000  florins  M.  C),  pour  l'amor- 
tissemenldesquelsil  fallait  prévoir  d'autres  procédés;  pour  ceux- 
ci,  on  décida  de  remettre  &  la  Banque,  une  somme  de  140.000.000 

>  Ëa  Russie  le  même  phtnoinèiie  s'est  produit,  et  a  empêché,  là  ^ ussi,  Il  r«ussile 
de  ta  tentative  faite  pour  reTenir  à  une  circulation  Mine. 
=  Soil  180.000.000  de  florins  M.  C. 
*  Exiclemenl  49.379. 
Hlj-  cnaTait  pour £3.232.000  florins. 
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de  florÎDs  M.  C.  en  obligations  5  0/0,  et,  aux  intérêts,  on  devait 
ajouter  aanaellement,  1.400.000  florins  M.  C.  pour  l'amorlisse- 
ment. 

Tel  était  l'ensemble  du  plan,  que  l'on  se  promettait  de  suivre 
strictement'.  Malheureusement,  les  difScultés  avec  le  Gouver- 
nement de  Naples,  vinrent  faire  échouer  ces  projets,  et  pressé 
par  des  besoins  d'argent*,  non  seulement  le  Gouvernement  ne 
put  pas  remplir  ses  engagements  vis-à-vis  de  la  Banque,  mais 
il  dut  même  lui  emprunter  de  l'argent.  El  pour  cela,  il  émit  des 
sortes  de  bons  du  Tcésor  à  trois  mois  {Zenlralkassen-Aiiweisun- 
gen),  que  la  Banque  était  obligée  d'accepter,  comme  du  papier 
de  commerce,  au  taun  ordinaire.  A  l'échéance,  l'État  se  trouva 
dans  l'impossibilité  de  réaliser  ses  promesses,et  sa  dette  vis-à-vis 
de  la  Banque,  s'accrut,  dans  des  proportions  assez  considérables, 
et  passa  de  6.000.000  florins  M.  C.  en  1822,  à  30  millions  en 
1830'. 

De  1830  à  1848,  période  de  paii  înlérieurc  et  extérieure,  l'Au- 
triche reprit  ses  opérations  d'échange  des  billets  d'État  contre 
des  billets  de  Banque,  et  en  1839,  il  oe  resta  plus  en  circulation 
que  13  millions  1/2  de  florins  M.  C*.  Au  total,  entre  1815  et  1847, 
la  circulation  fut  allégée  d'une  somme  globale  de  669.003.087  fl. 
W.  W.  *.  —  Et  comme  en  1815,  celte  circulation  était  de 
678.71S.925  fl.  W.  W.  (se  décomposant  en  610.000.000  ûorins 
en  Einlosungsscheine,  et  l}8.000.000  en  Banco-Zettelo),  on  voit 

*  Ce  plan  paraissait  d'autant  plus  facile  à  suivre,  que  l'Autriche  retut,  à  la  paix 
de  18I&,  une  forte  indemnitA  de  guerre. 

»  Ce  qui  augmenta  encore  les  embarras  Boaocier»,  ce  fut  une  loi  de  1818  qui  easaja 
de  revenir  sur  la  raillite  de  1811,  en  ce  qui  concerne  la  dette  consoliddc,  A  la- 
quelle on  voulut  rendre  le  taux  d'intérftl  pritaitif  [Voir  sur  les  résultats  de  cette 
opération,  l'op.  cit.  de  De  Mulineo,  p.  101  et  Buiv.]. 

'  Voici,  d'après  le  livre  de  A.  Baure,  Uiatoire  de  la  foliiique  monétaire,  p.  162, 

quel  a  été  raccroiawmenl  de  la  dette  de  l'État,  envers  la  Banque,  entre  1822  et  1828. 

iwï (.ooo.wo   n.  M,  C. 

IBM 10.000.000  — 

is« !o. 000. 000        — 

mt , io.noo.ooo         — 


i  (Chiffre  qui  ressort  des  tableaux  stalisUques  {tabelUn),  publiés  par  le  miiÛElère 
des  Finances  de  Vienne  en  1892. 
>  D'après  Vop.  cit.  da  De  Mûlinen,  p.  127. 


„Google 


588  PAUl.  CABEN. 

que,  eo  18i7,  il  ne  restai!  plus  que  9.712.138  fl-  W.  W.  eu  cir- 
culation :  l'cchanfçe  des  billets  pouvait  donc  être  considéré 
comme  accompli,  et  de  fait,  en  mars  1848,  les  billets  de  baoque, 
qui  n'avaient  pas  cours  forcé,  atteignirent  le  pair,  et  ce  qui  res- 
tait de  billets  d'Etal,  apparut  à  peine  dans  la  circulation. 

Survinrent  les  événements  de  1848  :  le  Gouvernement,  D'hé- 
»ita  pas  h  recourir  à  l'émissioa  du  papier  d'État,  d'assignats, 
ayant  cours  forcé,  et  la  situation  empira  rapidement  :  la  Ban- 
que, étant  obligée  de  recevoir  dans  ses  caisses  ce  papier-monnaie, 
«t  devant  écbanger,  à  guichets  ouverts,  ses  billets  de  banque 
contre  de  l'argent,  vit  son  encaisse  rapidement  diminuer;  elle 
essaya  d'enrayer  ce  mouvement,  en  ne  remboursant  plus  que 
25  florins  par  personne,  mais  ce  procédé  fut  iasufâsant,  et  dès  le 
22  mai,  on  fut  contraint  de  décréter  le  cours  force  des  billets  de 
banque. 

Dès  lors,  la  baisse  de  la  valeur  des  billets  d'État  et  de  Banque 
s'accentua,  cependant  que,  par  la  loi  de  Gresham,  la  monnaie 
droite  sortait  du  pays.  En  vain,  interdit-on  l'exportation  de  l'or 
et  de  l'argent  :  le  mouvement  ne  s'en  continua  pas  moins. 
Bien  plus,  le  billon  lui-même  sortit,    et  à  un  moment  donné 

00  manqua  de  monnaie  d'appoint,  et  dans  1<'  commerce,  on  prît 
l'habitude  de  couper  les  billets  de  1  florin,  en  2  ou  4  parties, 
valant  chacune  1/2  ou  1/i  de  florin.  Pour  remédier  à  cette 
situation,  le  Gouvernement,  après  avoir  émis  des  billets  de  2  et 

1  florins,  eu  mit  en  circulation  d'autres  de  6  et  10  kreutzers,  que 
l'on  appela  u  Mûnzscbeine  »  (qui  devaient  subsister  jusqu'en 
1870). 

En  outre,  la  luidu  ISavril  1848,  créa  des  billets  h\pothécaires, 
appelés  II  certificats  des  satines  »  (Salinenscbeine),  n'ayant  pas 
cours  forcé,  rapportant  un  intérêt,  et  garantis  par  les  revenus  des 
mines  ricbes  de  Gmund,  Reicbenhall,  etc..  On  en  omit  pour 
30  millions  de  florins  M.  C.  en  1 848  '. 

Dès  1851,  le  Gouvernement  sentit  le  danger  qu'il  y  avait  à 
poursuivre  ces  émissions.  Il  résolut  de  reprendre  l'amortisse- 
ment, et  commença  par  rembourser  tes  billets  d'Etat  qui  se  trou- 
vaient dans  les  caisses  de  la  Banque,  espérant  ainsi,  pouvoir 

■  Les  cerliScals  de  satines  onl  subsisté  jusqu'à  mainlenant.   Ils  constituent  une 
du  GouTcraement,  pour  les  besoins  urgents  et  exlraordioairea.  —  Com- 
les  billets  d'an  tic  ipaUon,  créés  par  la  toi  du  15  avril  itItS. 


,yGoog[c 


l'abolition   du   cours   forcé   en    RUSSIE   Kl  EN 

supprimer  le  cours  forcé  des  billets  de  banque,  et  Taire  reolrer, 
par  suite,  une  partie  de  la  monnaie  métallique. 

Par  le  règlement  du  23  février  1852,  ou  décida  dé  remettre  à 
la  Banque  (qui  avait  à  cette  époque  pour  plus  de  46.000.000  de 
florins  de  papier-monnaie  en  caisse)  des  certificats  de  saline, 
qu'on  promettait  d'amortir  rapidement',  —  puis,  en  1851,  on  ré- 
solut d'étendre  l'opération  de  remboursement,  el  on  décréta  que 
le  papier-monnaied'État  serait  remboursable  en  billets  de  banque 
(loi  du  23  février  i85i)  *.  Comme  il  y  avait  en  circulation,  pour 
environ  150.000.000  de  florinsde  billets d'Élat,  que  d'autre  part, 
l'Ëlat  avait  déjà  une  délie  assez  lourde  envers  (a  Banque  (de 
268.000.000  de  florins,  en  septembre  1854)',  le  ministre  des 
Finances,  baron  de  Bruck,  obligé  de  se  procurer  des  sommes 
coDsidérables,  se  vit  contraint  de  recourir  à  un  grand  emprunt 
oationalde  500.000.000  de  florins.  Sur  cet  emprunt,  188.000.000 
de  florins  étaient  destinés  à  la  Banque,  et  le  reste  devait  être 
transforme  en  numéraire  et  mis  en  circulation.  Malheureuse- 
ment les  événements  d'Orient  obligèrent  le  Gouvernement,  non 
seulement  à  ne  pasprocéderàTamortissement  promis,  mais  même 
à  emprunter  à  la  Banque,  successivement  80.000.000  de  florins 
en  1834,  puis  20.000.000  en  1855,  età  accroître  la  quantité  des 
billets  de  banque,  qui  fut  portée  jusqu'à  611.000.000  de  florins. 
Le  résultat  de  ces  opérations,  fut  une  augmentation  notable  de  la 
dette  publique,  et  de  la  dette  vis-à-vis  de  la  Baoïjue,  qui  passa 
de268.000.000defloriDS,  à  315.000.000  de  florins.  — Il  est  vrai, 
par  contre,  que  l'on  n'avait  pas  eu  recours,  pendant  toute  «etle 
période,  à  de  nouvelles  émissions  de  papier-monnaie  d'État'. 

En  1857,  se  réunit,  à  Vienne,  une  grande  conférence  m^oné- 
taire,  groupant,  avec  l'Autriche,  lous  les  Etats  du  Sud  de  l'Alle- 
magne, et  ou  l'on  décida,  qu'aucun  des  États  contractants  ne 
pourrait  émettre  de  papier-monnaie,  sans  avoir  une  réserve 
métallique  suffisante,  pour  pouvoir,  le  cas  échéant,  rembourser 
en  espèces,  sa  circulation  de  papier.  On  se  mit  donc  à  l'œuvre, 
pour  supprimer  le  cours  forcé.  Déjà,  dès  octobre  1855,  le  Gou- 

■  Celte  opéralioii  fat  liée  A  uns  sirie  d«  conrersions,  ds  fuiions  de  d«tUs  an- 

*  BicD  entendu,  les  Sillets  de  banque  contiauaienl  à  aïoir  cours  forcé  et  coara 
légal,  et  n'étaient  pas  remboursables  eu  espèces. 
>  Soit  670.000.000  de  francs. 
Voici,  à  titre  d'indication  quels  ont  élé,  entra  1848  et  1860,  le  montant  de  la  cir- 
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Teraerneot  avail  réduit  sa  dette  Tis-à-vis  de  la  Baoque,  eo  lui 
abaudooDant  des  terraios,  valaot  156.000.000  de  florias,  amor- 
tissant ainsi  les  155.000.000  de  fiorins,  araDcés  par  celle-ci  à  titre 
|irovi&oire. 

Pour  ('avenir,  on  résolut  de  ne  plus  émettre,  i  partir  du 
1*'  novembre  1858,  que  des  billets  de  banque  remboursables 
en  argent',  et  dont,  un  tiers  devait  être  couvert  par  de  la  mon* 
uaie  métallique,  et  les  deux  autres  tiers,  par  des  titres  remis  à  la 
Banque.  Et,  pour  témoigner  qu'il  ne  s'agissait  pas  là  de  pro- 
messes vaines,  on  donna  à  la  Banque,  à  la  (în  de  1858,30.000.000 
de  florins  en  espèces,  et  23  millions  de  billets  hypothécaires,  en 
même  temps  que,  par  le  décret  du  6  septembre  1S58,  on  suppri- 
mait le  cours  forcé.  —  A  ce  moment  (1"janv.  1859),  la  situa- 
tion était  la  suivante  :  il  y  avait  en  circulation  370.022.000 
florins-papier, contre  un  portefeuille  commercial  de  260.785.000 
florins,  soit  une  couverture  de  70  0/0*. 

Mais  la  guerre  d'Italie,  empêcha  de  poursuivre  l'exécution  de 
ce  projet  de  remboursement;  dès  le  29  avril  1859,  le  cours 
forcé  fut  rétabli  ;  bien  plus,  il  fallut  emprunter  à  la  Banque,  et 
on  lui  demanda,  successivement,  133.000.000  de  florins,  puis 


culaliun  des  bilieu  d'État,  ainsi  qae  loï  primes  de  l'irgenl  sur  le  papier  [d'aprèi 
Vop.   cil.,  de  Rtfaur*.  p.  166). 
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20.000.000,  qui  devaieat  être  couverts  par  des  empruots,  l'un 
inlérieur,  l'autre  fait  à  Loodres.  Naturellemeot,  ces  opérations 
dimiauèreat,  dans  des  proportions  notables,  l'encaisse  métal- 
lique de  la  Banque,  et  cela,  d'autant  plus  que,  pendant  la  pé- 
riode dé  six  mois,  où  le  «jours  forcé  avait  été  suspendu,  il  était 
sorti  pour  environ  13.000.000  de  florins  argent'.  Aussi  se 
trouva-t-on  contraint  de  se  servir,  poor  effectuer  les  paiements 
à  l'étranger,  de  toute  la  monnaie  disponible,  y  compris  la  mon- 
naie d'appoint',  qui,  comme  en  1848  ne  tarda  pasà  faire  défaut, 
de  sorte  que  le  Gouvernement  ',  fut  obligé  d'émettre,  en  1860 
(toi  du  17  novembre),  pour  12.000.000  de  florins  de  Mûnzscheine, 
sous  la  conditioa,  toutefois,  qu'une  somme  égale  de  billets  de 
banque  serait  retirée;  cette  somme  se  trouva  insuffisante,  on  la 
dépassa  de  300.000  florins,  et  en  1862,  il  y  en  eut,  en  circulation, 
pour  plus  de  13.000.000  de  florins'. 

Résultat  :  le  billet,  qui  était  au  pair,  en  1859,  perdit,  en 
moyenne,  2o  0/0  dé  sa  valeur,  en  quelques  mois,  cl  la  dette  de 
l'Étal,  vis-à-vis  de  la  Banque,  passa  de  13S.00O.00O  en  1874,  à 
près  de  290.000.000  en  1660*. 

t  11  ast  liai  que,  pendant  .celte  période,  il  Uût  lantré  aDriron  lO.BOO.OOO  florins 
méUl. 

*  Monnaie  d'appoint  conforme  i  la  conTention  de  Vienne  de  1857,  et  ajant  cours 
dans  loua  les  paya  de  l'Allemagne  du  Sud. 

>  Celle  monnaie  d'appoint  fut  faite  en  piicei  de  10  kreutiers,  ayant  force  libéra- 
toire jusqu'à  I  florin  ;  rémission  totale  ne  devait  paa  dépasser  IS.OOO.OOO  de  florins. 
Quelque  temps,  avant,  le  GouTerneuient  avait  émis  poar  60.000.000  de  Salin  en  scbeine. 

*  Voici,  d'eilleurs.  pour  la  période  1860-1870,  quelles  ont  été  les  émissions  des 
dilTérenls  papiers  d'Etat,  avec  la  prime  de  l'argent. 

La  prime  de  l'argent 


ûa  de  eorlM) 
de  Hum. 


'  Pour  résumer  l'ensemble  des  opéralioni  entre  la  Banque  et  l'État,  dont  n 
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Le  successeur  de  M.  Briick,  M,  de  Plener,  se  proposa,  tout 
d'abord,  de  réduire  cette  dette  vb-â-vis  de  la  Banque;  pour  at- 
teindre ce  !juI,  il  se  servit,  nolammeat,  de  l'indemnité  versée,  en 
4857,  pour  la  cession  de  la  Lombardie  {soit  42.000.00(f  de  flo- 
rins argent),  —  des  3.1.000.000  de  florins,  reprcsenlanl  la  part 


Tenons  de  donner  le  détail,  v: 
blcau  indiquant  les  m 
t  t36I. 
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de  la  délie  affércDle  à  la  Vénétie,  cédée  en  1866  à  l'Italie, —  et 
des  3.000.000  de  florios,  pour  cession  à  la  Prusse,  des  droits  de 
l'Aotrîcbe  sur  le  Luxembourg  (Traité  de  Gasleio  de  1865).  Puis, 
il  fondit  les  dettes  QoUante  et  consolidée,  eu  une  dette  consolidée 
unique,  qui  devait  être  amortie  au  moyen  d'un  emprunt  sub- 
séquent, —  sauf  toutefois,  une  somme  de  80.000.000  de  florins, 
qu'une  convention  intervenue  entre  la  Banque  etl'Ëtal,  en  1865, 
stipula  devoir  rester  entre  les  mains  de  l'État,  comme  prêt  ne 
portant  pas  intérêt,  pendant  toute  la  durée  du  monopole  d'é- 
mission de  lu  Banque.  En  échange  de  ces  80.000.000,  on  accor- 
dait, en  elTel,à  la  Banque,  le  monopole  de  l'émission  des  billets; 
mais  ce  monopole  se  limitait  aux  billets  de  10  —  100  — et  1.000 
florins,  l'État  se  réservant  la  faculté  d'émission,  des  billets  au-des- 
sous de  10  florins,  ainsi  que  de  ceux  d'une  valeur  de  11  (t  99  flo- 
rins. 

Ces  opérations  purent  être  menées  à  bien,  et  en  1866,  la  dette 
de  l'État,  vis-à-vis  de  la  Banque,  se  trouva  réduite  à  ces  80.000.000 
de  florins';  on  résolut,  alors,  de  reprendre  les  paiements  en  espè- 
ces, et,  pour  assurer  le  succèsde  cette  tentative,  la  Banque  s'en- 
gagea à  ce  que,  toute  somme  dépassant  200.000.000  de  florins 
papier,  mise  en  circulation,  fût  couverte  par  sa  valeur  intégrale, 
en  argent  ou  en  valeurs  bancables.  —  A  ce  moment  (fin  de 
1865)  la  circulation,  en  billets  de  banque,  était  de  298.000.000 
de  florins,  l'encaisse  de  148.000.000  de  florins*,  et  la  prime  de 
l'argent  sur  le  billet  de  3  0/0  environ. 

Malheureusement,  une  fois  encore,  les  événements  vinrent 
déjouer  toutes  les  prévisions.  La  guerre  avec  la  Prusse  nécessita 
une  émission  de  300.000.000  de  billets  d'État',  et  100.000.000 

1  Voici  d'aprèa  Vop,  cit.  d«  De  Mûlinen,  p.  144,  quels  ont  été  les  mouvenienti  de 
la  dette  de  l'État  Tia-à-via  de  la  Banque,  eatre  ISaS  et  1867.  (A  partir  de  1867  la 
dette  eat  testée  fixée  â  80.000.000  de  florins). 


1M7 eo.ooo.ooo 

)  Toutefois,  on  avait  pounuiH  l'émitaioa  de«  MiinzsclieiDe,  mais  pour  des  u 
relatÎTemeat  inSmes  [toIt  le  tableau  en  tiot«  de  la  page  571).  Rappeloa 
ces  billets  n'étaient  pas  des  billets  de  Banque,  mais  des  billets  d'État. 

>  y  compris  les  Miloisclieine. 


DigitizedbyGoOgIC 


574  PAUL  CAHEN. 

de  billets  hypothécaires*;  toatefois,  la  loi  fixa  comme  chiffre 
maximum  312.000.000*,  et  le  Gouveroement  eut  le  courage  de 
ne  pas  contraindre  la  Banque  à  lui  avancer  de  nouvelles  som- 
mes; plutôt  que  de  dépasser  le  chiSre  qu'il  s'était  6xé,  il  pré- 
féra recourir,  en  1S66,  iun  emprunt  en  monnaie  fiduciaire,  au 
taux  très  élevé  de  8,5  0/0;  ainsi  il  se  procura  50.000.000  de 
florins,  moyennant  un  emprunt  d'une  valeur  nominale  de 
84.000.000  de  florins.  Mais  le  marché  n'étant  pas  inondé  d'assi- 
gnats, les  cours  du  papier  ne  subirent  pas, d'effondrement; 
alors  qu'au  moment  de  la  guerre  d'Italie,  la  baisse  avait  atteint 
50  0/0,  elle  ne  Tut  que  de  20  à  30  0/U*,  en  1866. 

Aussi,  recueillît-on  les  fruits  de  celte  sage  politique  :  l'em- 
prunt domanial  de  1867  put  être  réalisé,  dans  des  conditions 
assez  avantageuses*,  et,  malgré  une  lourde  indemnité  de 
30.000.000  de  florins  aident  remise  &  la  Prusse,  dès  1868  l'équi- 
libre économique  se  trouva  rétabli  en  Autriche. 

Il 

§1. 

La  question  du  remboursement  des  billets  se  posait  toujours  : 
alors,  on  s'aperçut,  que,  jusqu'à  présent,  le  concours  de  la 
Banque  avait  été  un  concours  plutôt  onéreux,  et  que  c'étaient  à 
d'autres  procédés  que  l'on  devait  recourir,  si  l'on  voulait  sortir 
déOnilivement  du  cours  forcé.  La  Banque,  en  effet,  avait  des  in- 
térêts exactement  contraires  à  ceux  de  l'État  :  plus  ou  lui  faisait 
augmenter  sa  circulation,  et  plus  il  fallait  lui  remettre  de  garan- 
ties, et  ainsi  elle  touchait  des  intérêts,  pour  des  valeurs  en  pa- 
pier, qui  ne  lui  coûtaient  rien  ; 'd'autre  part,  l'Étal,  étant  son 
principal  client  possible,  le  crédit  de  l'un  se  mêlait  étrangement 
au  crédit  de  l'autre,  de  sorte  que  l'on  avait  des  billets  de  Banque, 

<  Voir  te  tableau  page  571. 

>  L'État  pouTait  «mettre  en  plus,  lOO.OOO.OOO  ds  Qoriiu  en  bons  du  Trésor  k 
courte  échéance,  et  dans  le  cas,  où  oa  ne  trouTerait  pas  preneur,  ponr  tout  ou  pu- 
tie  de  ces  lOO.OOO.OOO,  le  Trésor  était  aotorisé  à  émettre  du  papier-monnaie,  pour 
tonte  la  valear  des  bous  non  souscrits. 

>  Voir  le  tableau  page  571. 

t  Cet  empnint  fui  fait  au  taux  réel  de  7^  0/0,  alors  que  l'annéa  précédente,  on 
•Tait  empfunlé  snr  le  même  marché  de  Paris,  au  taux  réel  de  8,1  0/0, 
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garantis  parl'Elat,  et  pour  lesquels  ce  dernier  payait  un  intérêt. 

Il  importait  de  mettre  Gn  à  cet  état  de^choses.  On  comprit  que 
l'émission  d'assignats,  causée  par  une  mauvaise  situation  écono- 
mique, ne  pouvait  être  enrajée  que  par  l'État,  lui-même,  et  que 
c'était  en  amélioraot  le  crédit  de  la  nation,  en  développant  ses 
forces  écoDomiques,  que  l'on  pourrait  rsvenir  à  une  circulation 
monétaire  saine. 

Ce  fut  sur  les  budgets,  que  se  tourna  d'abord  l'attention  du  Gou- 
vernement :  c'est  un  axiome  bien  connu,  que  de  bonnes  finan. 
ces,  seules,  peuvent  permettre  la  prospérité  d'un  pays. 

Peodanltoute  la  période  qui  va  de  1831  à  18i7,  le  déficil  total' 
avait  été  de  U3. 000.000  de  florins,  soit  8.450.000  florins  par  an  ; 
de  1848  à  1859,  le  déficit  global  s'éleva  à  1.232.525.000  florins, 
soit  plus  de  102.000.000  de  florins  par  an;  de  1860  à  1865%  la 
situation  ne  paraît  guère  s'être  améliorée  :  par  exemple,  le  bud- 
get de  1865,  que  nous  avons  sous  les  yeux,  semble  accuser  un 
déficit  de  59.734.000  florins. 

A  partirdu  1"  janvier  1868,  commença  le  dualisme,  qui  sépa- 
rait les  destinées  financières  de  l'Autriche  et  de  la  Hongrie  ;  à 
ce  moment,ladette  consolidée  etflottante,  s' élevait  à3. 024.500.000 
florins,  et  l'Autriche  en  prit  à  sa  charge  2.317.300.000,  laissant  le 
reste  à  la  Hongrie. 

C'était  là  un  lourd  héritage  pour  les  deux  pays,  et  plus  que 
jamais,  il  devenait  indispensable  de  réagir  contre  les  déficits, 
jusqu'alors  considérés,  comme  constituant  un  fait  normal.  —  A 
partir  de  1868,  dans  leur  ensemble,  les  budgets  autrichiens  con- 
nurent des  excédents. 

283.170  fJorioB  en  1868 
22.713.010  —  1869 
23.237.000  —  1870 
10.651.000  -  1871 
14.200.000       —       1872 

Mais  en  1873,  une  crise  survint  sur  le  marché,  qui  arrêta 
momentanément  la  période  des  excédents. 

1  Toua  ces  chiffres  aont  exirails  de  U  publicalion  d«  Hom  citée. 

*  Nous  prcDOns  ici  les  chiffres  de  la  commùaion  mixte  chirgoe  de  répartir,  à  pat- 
tir  du  1"  jauTler  1868,  les  dépenses  entre  t'A.utriche  et  la  Hongrie.  Toutefois,  nous 
ne  donnons  ces  chiffres,  qu'sTec  une  eitréme  hésilalioD,  les  budgets  autrichiens,  de 
cette  période,  préseniant  une  très  grande  complexité,  maniiDant  complet emenl  d'u- 
nité, et  étant  surchargés  de  dépenses  ordinaires,  extraordinaires  et  transitoires. 
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Celte  crise  de  1873,  avait  été  provoquée,  en  partie,  par  le  désir 
du  Goiivernemeol.de  développer  le  plus  possible  les  forces  éco- 
nomiques du  pays.  Ala  suite  de  la  guerre  de  1866,  il  s'étaitpro- 
duitce  réveil  d'activité  nationale,  que  l'on  remarque  souvent, au 
lendemain  des  guerres;  il  avait  fallu  reconstituer  l'armement, 
et.  pour  préparer  les  victoires  futures,  le  pays,  qui  n'avait  pas 
tenu  compte  des  progrès  accomplis  partout  depuis  cinquante  ans, 
fut  pris  d'une  sorte  de  fièvre,  en  même  temps  que  la  guerre 
franco-allemande,  paralysait  deux  de  ses  puissants  concurrents. 

Bientôt,  il  y  eut  pléthore  de  capitaux  sur  le  marché,  el  cela 
d'autant  plus,  que  l'argent  étant  aussi  très  abondant' en  Alle- 
magne, à  cause  de  l'iodemnilé  de  guerre  française,  les  banquiers 
allemands  cherchèrent  des  placements  sur  le  marché  de  Vienne; 
dès  lors  on  se  lança  dans  des  entreprises  plus  ou  moins  aventu- 
reuses, et,  finalemeot,  une  crise  intense  se  produisit,  qui,  pour 
longtemps,  retarda  la  reprise  des  paiements  en  espèces. 

Néanmoins,  cette  période  de  prospérité  avait  été  mise  à  prodt. 
Une  loi  du  VjuilletlSeSavaitdécidé  de  remplacer  les  12.000.000 
de  Miiozscheine,  crée?  par  la  loi  de  1860,  par  de  la  monnaie 
d'argent  divisionnaire;  l'opération  fut  close  en  t870:  elle  réussit 
parfaitcmimt.  —  Pour  se  procurer  l'argent  nécessaire,  on  avait 
aliéné  des  biens  domaniaux,  et,  rendu  confiant  par  ce  premier 
succès,  on  décida  de  continuer  à  en  aliéner  tous  les  ans,  comp- 
tant que  les  fonds  ainsi  réalisés,  seraient  suffisants  pour  permettre 
de  sortir  du  régime  du  cours  forcé.  On  vendit  ainsi  des  biens 
domaniaux  pour 

15.111.390  florins  en  1868 
8.659.278  '  —  1869 
12.329.936  —  1870 
9.393.690        —        1871 

soit,  près  de  50.000.000  de  florinsen  tout. 

Malheureusement,  après  la  crise  de  1873,  les  événements 
d'Orient,  absorbèrent  toutes  les  forces  de  l'Autriche,  et  nécessi- 
tèrent de  nouvelles  émissions,  si  bien  que,  au  cours  de  l'année 
1878,  la  circulation  s'éleva,  de  nouveau,  aux  environs  de 
370.000.000  de  florins',  et  les  déficits  budgétaires  reparurent 
d'une  façon  permanente,  jusqu'aux  environs  de  1888. 

e  1870  à  1891,  le*  Amissions  et  les  cours  du  papier-monoue 
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En  1889,  il  j  eut,  dans  le  budget  autrichien,  un  premier 
excédent  de  H. 139.787  florins,  qui  doubla  presque,  l'année  sui- 
vante, et  atteignit  22.216.915,  pour  redescendre,  d'ailleurs,  à 
13.616.9S2  florins,  en  1891.  —  Ue  leur  côté,  les  budgets  boa- 
grois,  qui  accusaient  encore  7.300.000  florins  de  déficit  en  1889, 
se  soldèrent  sans  déficit,  en  1891  '. 

En  même  temps,  le  commerce  général  de  la  Monarchie,  attes- 
tant la  prospérité  générale,  et  le  développement  continu  des  for- 
ces économiques  du  pays,  s'accroissait  normalement,  comme  le 
montre  le  tableau  suivant  : 


OOUUBBCI 

QirrÈRiL 

(aDmlIlIoiii 

d.  fl.). 

Bip.rt.tkH.. 
d«  H.). 

TOTAL 

*1I.» 

«;s.i 

l.MO,» 

S3»,l 

tWfl 

1.M7.8 

Wt.t 

«7Ï,B 

l.Ml,S 

111.1 

ÏÎ8,B 

tstji 

rrt.» 

M»M 

■10,T 

7IM 

l.MÏ,l 

«lï,» 

T8«,7 

i.iM,e 

no,4 

7*i.a 

1.M3 

Celte  ère  de  prospérité,  se  trouvait  encore  prouvée,  par  le  dé- 
veloppement continu  des  principales  industries  et  des  chemins 


CIroiilalIoii  (an  mllUoni  de  RoTlni) 


d'Ktat.      Sillneni. 


1»71.. 


1SS4 IM.)  W  M,4  0^ 

iseï 1I8.Ï  71  M  î.ï 

ISS».; IM.»  «8  M.ï                 M 

1887 817,4  7«  «,7                 7* 

1888 8M.S  7S  *],>  Il.l 

IBM  9t7,t  M  17.1  1» 

law Ï70,*  «  U                    8.8 

18»1 î7e,S  SI  U,i  Iï,4 

■  Nous  empruntoni  louscoa  otûffresàdAseUtUlIques  (de  seconde  mai o  d'ailleurs] 
publiées  par  M.  HaffaloTicli  dans  le  UareM  financier  da  1893-1894,  p.  109.  Il 
nous  a  éti  iaposslble  de  les  contrâler,  ta&me  pour  l' Autriche,  tant  les  comples  d6- 
ânilifs  des  budgets  préseoteat  de  conpUzité. 

C.-S.  —  Pacl  Cahek.  81 


DigitizedbyGoOgIC 


578 


PàI'I,  CAHE?i. 


de   fer,  et  par  l'aug^meDlalioD  conManle  des  dépôts  dans   les 
caisses  d'épargne. 

Voici,  par  exemple,  les  quantités  de  Fer  et  de  booilte,  extraites 
entre  1882  et  1897'. 


[eamtll 

••M 

«.» 

M.M 

f.M 

4,M 

1M,M 

It^l 

*M 

lUJO 

IIM 

1TM> 

H,48 

(,1* 

m^ 

11,11 

8.1(7 

Mtjtt 

Pour  les  chemins  de  fer,  l'eiposé  des  motifs  du  bodget  hon- 
grois, pour  1897,  donne  les  chiffres  suivants,  comme  excédents 
des  recettes  des  lignes  de  chemin  de  fer. 


•  .8»T.«W 

r. US. 000 


1. rit. 000 

:t.H>.000 
4.Ï1T.000 


Enfin,  nous  trouvons,  dans  la  Siatisiische  Monatschrift  [\" 
fascicule  de  1898),  les  chiffres  suivants,  conceruant  les  dépdts^ 
dans  les  caisses  d'épargne,  entre  1863  et  1895. 

18t3-lMt lU.0r«.S71  OmlD*. 

18" t41.in.IM  — 

187» tn.4M.117  — 

1080 744.«*4.4t7  - 

1881 781.148.1*8  — 

1888 BM.M4.IU  — 

1881 818.47». IM  — 

1884 «».»». 814  — 

•  Ralfalovich,  le  Slarehi  finaneitr  (unée  lSW-1899,  p.  &18}. 
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M6.TM.1W  flortn». 


1.1(1.7(8,000 
1. SU.  fis  .000 


1. su. no. 000 


1 .101 .090.000 
1. MO. TH. 000 


—  Finalement,  en  1892,1e  change  sur  Londres  devint  favora- 
ble :  c'était  la  démonstration  de  l'excellent  étal  économique  du 
pays,  la  preuve  que  la  réforme  était  mûre'. 


§2. 

Dès  le  26  février  1892,  les  deux  ministres  autrichien  et  hon- 
grois, décidèrent  de  réunir  deux  commissions,  se  proposant  la 
solution  du  même  problème  ;  la  commission  autrichienne  était 
composée  de  36  membres,  sous  ta  présidence  de  M.  Steinbach, 
ministre  des  Finances,  la  commission  hongroise  de  21  membres, 
sous  la  présidence  de  M.  Weberle  *. 

Celle  commission  avait  à  répondre  aui  cinq  questions  que 
voici  : 

1°  Quel  est  tétalon  à  adopter? 

2°  Peut-on  admettre  deux  monnaies  :  autrement  dit,  serait-on 
mono  ou  bimétalUste? 

3°  Sousquelles  conditions  devraient  circuler  les  billetsde  l'Étal? 

4*  Sur  gîielles  bases  effectuerait-on  rechange  du  florin-papter 
contre  de  l'or? 

5*  Quelle  serait  f  unité  à  choisir? 

Pour  mieux  répondre  à  ces  questions,  la  commission  institua 

■  Le  changea  tqc  sur  Londres  oscille  en  1892,  entre  119,40  et  119.75  (Parité 
120.087). 

*  On  remil  k  cette  commission,  entre  ontrâs  documents,  trois  brochures,  auxquelles 
nous  STons  fait  de  fréquents  emprunts,  et  doni  Toici  les  titres  : 

1»  Denfuckrift  iifter  den  gang  der  Wahrvngsfrage,  «il  dent  Jahre  1S67. 

20  Denhtehrift  iiber  das  Paptergeidioaen  der  œ>UrreMi$:/t-wngai-imh'!n  Mo- 
narchie. 

3>  StstUtiieke  Tabellen  tùi-  Wdhnmgtfrage  do-  œtterreiehitch-angarUchin 
iionarckie. 
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une  grande  enquête,  et  du  8  au  17  mare  1892,  inlerrogea  toutes 
les  personnes  compétentes  en  la  matière,  depuis  des  professeurs, 
commeM.MengerJusqu'à  des  journalistes,  comme  M.  Bénéditt, 
et  des  banquiers  comme  M.  de  Lucam. 

Nous  n'avons  pas  l'intention  de  suivre  la  commission,  à  travere 
toutes  ses  discussions,  surtout  en  ce  qui  concerne  les  deux  pre- 
mières questions.  On  fut  presque  unanime,  pour  déclarer  que 
l'étalon  d'or  s'imposait,  et  que  l'aident  ne  pouvait  jouer  qu'un 
râle  auxiliaire. 

Surla  troisième  question,  les  avis  furenttrès  partagés;  les  uns, 
ne  considérant  que  l'exemple  de  la  France  ou  de  l'Angleterre, 
demandaient  qu'une  certaine  partie  de  la  circulation  fiduciaire, 
ne  fût  pas  couverte  par  des  espèces,  etcela,  aRnde  rendre  le  taux 
de  t'escompte  le  moins  élevé  possible.  D'autres,  au  contraire, 
inquiets  du  passé  financier  de  la  Monarchie,  exprimaient  l'avis, 
qu'il  fallait  h  tout  jamais  sortir  du  régime  du  papier-monnaie. 

Sur  le  quatrième  point,  on  fut  d'accord,  pour  décider,  que  la 
réforme  monétaire,  ne  devait  apporter  aucun  trouble  sur  le  mar- 
ché et,  particulièrement,  ne  causer  aucun  dommage  aux  por- 
teurs étrangers*. 

La  cinquième  question  o'olTre,  pour  nous,  aucun  intérêt. 

Tel  est  l'aspect  théorique  de  la  question  :  le  Gouvernement,  en 
somme,  ne  pouvait  trouver  dans  celte  enquête,  que  des  indica- 
tions assez  vagues,  et  d'autre  part,  l'opinion  publique  le  forçait 
à  agir. 

Ce  fut  alors  qu'il  résolut  de  trancher  définitivement,  les  deux 
questions  capitales  : 

1"  Sur  quelles  bases  se  ferait  la  conversion  de  la  monnaie  de 
papier  en  or? 

2"  Où  trouverait-on  les  ressources  nécessaires? 

l"  Sur  quelles  bases,  d'abord,  se  ferait  cette  conversion  '? 
—  L'enquête,  ici,  apportait  deux  données  : 
a)  il  ne  fallait  pas  adopter  d'autre  monnaie  que  celle  d'or  (en 
principe); 

'  Compare!  li  Russie,  p.  534  et  suit. 

s  Cotte  question  est  aniTersoUoment  connue  30u«  le  nom  de  raluta,  lerme  qoo 
nom  proférons  ne  pas  employer,  car  ce  mot  a,  depuis.  Été  pria  dans  différents  sens, 
et  signitle  aujourd'hui,  d'une  façon  générale,  question  de  It  conversion  de  la  mon- 
naie de  papier. 


DigitizedbyGoOgIC 


L'ABOUTION   du    cours   force  en   RUSSIE  ET  EN   AUTRICHE.       381 

à)  il  ne  fallait  causer  aucua  dommage  aux  porteurs  de  billets. 

Eq  ce  qui  concerne  le  premier  point,  il  ne  faut  pas  perdre  de 
vue,  que  le  florin-papier  était  remboursable  en  argent,  et  que, 
d'autre  part,  une  loi  de  1879,  avait  supprimé  la  frappe  libre  de 
l'argent.  Donc,  puisqu'on  ne  pouvait  pas  rembourser  le  florin- 
papier  en  argent,  il  fallait  le  rembourser  en  or,  mais  en  tenant 
compte,  évidemment,  de  la  perle  de  l'aident  '  par  rapport  à  l'or. 
Celte  perte,  on  la  calcula  sur  tes  cours  de  l'or  et  de  l'argent,  à 
la  Bourse  de  Vienne,  entre  1879  et  1892,  el  l'on  trouva  le  chiffre 
moyen  de  18,22.  Ce  premier  résullat  fut  donc  acquis  :  la  nou- 
velle monnaie  serafit  conçue,  de  telle  sorte  que,  si  l'on  conser- 
vait la  même  unité  de  poids,  que  celle  de  l'ancien  florin  en  ar- 
gent, la  nouvelle  pièce  vaudrait  18  (1.  22  argent,  ou  ce  qui  re- 
vient au  même  18  fl.  22  papier. 

Pour  le  second  point,  afin  de  ne  pas  inquiéter  le  marché  inter- 
national, dès  que  la  réforme  fut  bien  décidée,  on  publia  par- 
tout que  le  change  se  ferait,  sur  les  bases  actuelles  de  la  valeur 
de  l'or,  prise  sur  le  plus  grand  marché,  celui  de  Londres,  soit  au 
cours  de  120,  c'est-à-dire  de  2  fr.  10  par  florin. 

Et  si  celle  décision  fut  vivement  attaquée,  c'est  surtout  parce 
que  les  spéculateurs  étrangers  (et  particulièrement  allemands), 
avaient  espéré  que  l'échange  se  ferait  sur  un  taux  plus  élevé.  Le 
raisonnement  qu'ils  se  tenaient  était  simple  :  la  Monarchie  allait 
avoir  besoin  d|argent,  donc,  elle  avait  tout  intérêt  h  ce  que  les 
étrangers  aient  confiance  en  elle,  et  par  suite,  elle  devait  les 
favoriser,  par  un  taux  d'échange  élevé.  Maïs  les  ministres  des 
finances  de  l'Empire,  crurent  mieux  faire,  en  adoptant  pure- 
ment et  simplement  le  cours  réel  actuel  de  l'or.  Ainsi,  ils  pen- 
saient que  l'opération  serait  plus  vite  classée,  car  la  spécula- 
tion ne  pourrait  pas  s'emparer  de  la  différence  de  valeur 
entre  les  billets  d'État  et  le  cours  réel  de  l'or.  Par  exemple, 
si  au  lieu  de  2  fr.  10  par  florin  (au  cours  réel  de  l'or)  ils 
avaient  donné  2  fr.  20,  il  se  serait  produit,  —  ou  que  les  porteurs 
étrangers  de  billets  se  seraient  hâtés  de  demander  le  rembour- 
sement, pour  profiter  de  la  prime,  —  ou  que  les.  spéculateurs, 
auraient  continué  i  jouer  sur  la  différence,  entre  ta  valeur  du 
papier  et  celle  de  l'or.  Sans  compter  que,  les  banquiers,  à  l'in- 

t  Comparez  la  Rassia,  p.  5S0. 
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lérieor  du  pavs.  annient  po  dnioer  âne  grasde  qiuBlit«  de  pa- 
pier, fécbio'/er  sor  les  marcbés  «lérienn,  profitant  de  U  sarie 
de  la  prioie  qui  leur  aorait  été  unsî  béDéToleoMat  acconiêe. 

Poor  iftalin  ces  raisons,  le  GoaTememeol  cml  bien  faire,  ea 
adoptant  le  coars  réel  de  l'or. 

Ajaol  aiQ*i  délerminé  les  bases  de  l'échange,  il  fallait  créer 
uDC  monnaie,  qui  pot  remplir  les  cooditioos  imposées.  Ce  lot 
TteoTre  des  loi5  du  li  mai  18!I2. 

Puisque  la  base  était  le  rapport  de  f  a  18^  entre  l'or  et  l'ar- 
gent, el  que  dans  1  kilogrammedargenton  faisaitMflorias,  on  dé- 
cida de  faire,  dans  l  kilogramme  d'or,  90  x  18,23, soit  l.fiiO  fièees 
de  1  florin  de  la  nouvelle  monnaie.  —  Pour  aider  les  transac- 
tions, au  lieu  de  faire  des  pièces  de  ^  Qoria,  oo  en  fil  d'  I  â 
fiorÎQ,  aulrpment  dit,  avec  I  kilogramme  d'or  on  fit  3.280  oou- 
Telles  pièces  :  ite  fut  la  «  couronne  -  qni  Tant  i  2  ancien  florio. 

Telle  est  la  première  partie  de  l'opératioa  que  Ie5  ministres 
ili-s  Finances  hongrois  et  aalricbïen  demandèrent  à  leurs  Par- 
lements de  ratifier. 

Natorellemeot,  on  prévil,  en  même  temps,  toute  une  série  de 
mesures  transitoires,  —  le  retrait  des  billets  et  des  anciennes  piè- 
ces ne  pouvant  se  faire  que  graduellement,  tl  fallut  aussi  créer 
tout<!  une  monnaie  ditisionnaire.  d'accord  avec  la  nouvelle  unilê 
monétaire  adoptée.  D'ailleurs,  on  remettaità  l'arenir,  la  question 
d(!  savoir  ce  qu'il  adviendrait  des  monnaies  d'argent  anciennes, 
—  les  quantités  qu'on  en  laisserait  en  circulation.  — et  les  mesu- 
res à  prendre  pour  retirer  les  billets  d'État. 


2°  Où  trouverait-on  Us  ressources  nécessaires? 

Le  second  problème  à  résoudre,  était  celui  qui  consistait,  à  se 
procurer  les  fonds  nécessaires. 

Les  deui  Gouvernements  hongrois  et  autrichien,  commen- 
cèrent par  recourir  à  une  conversion,  en  4  0/0, de  la  rente  5  0/0, 
conversion  qui  réussît  admirablement,  et  dont  les  bénéSces 
devaient  permettre,  de  faire  face  au  service  des  intérêts  des 
nouveaux  emprunts,  qu'il  devenait  nécessaire  de  contracter 
sur  les  marchés  étrangers'. 

'  Pour  toute  cette  parlîe,  Donsaranf  «u,  fréqaeniineat,  rocouri  A  réIuded'Aleita- 
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Seul,  en  effet,  l'emprunt  pouvait  coostiluer  un  moyen  efficace, 
pour  réunir  les  ressources  dont  on  avait  besoin  :  c'était  à  coup 
sâr  le  procédé  le  plus  simple. 

Mais,  auparavaut,  il  était  indispensable  de  fixer  les  chaînes, 
incombant  &  chacun  des  deux  pays,  et  de  Taire  le  partage  de  la 
dette  Ûottaote,  afin  de  savoir  d'une  façon  précise,  combien  chacun 
des  deux  gouvernements,  devrait  rembourser  de  billets,  et  par 
suite,  emprunter  :  une  commission  mixte  nommée  dans  ce  but, 
attribua  k  l'Autriche  70  0/0,  du  papier  en  circulation,  soit 
Si8. 400.000  florins-papier,  ou  183.4S6.000Ûorins-or.  Le  Gouver- 
nement autrichien,  fut  donc  autorisé  ',  à  émettre  un  emprunt  de 
163.4S6.000  Ûorins-or',  dont  le  montant  devait  être  transformé 
en  monnaie,  et  être  échangé  contre  une  quantité  égale  de  pa- 
pier-monnaie. M.  de  Plener,  ministre  des  Finances,  ne  jugea  pas 
utile  toutefois,  d'émettre  un  emprunt  correspondant  exactement, 
À  la  valeur  du  papier  en  circulation,  et  il  se  contenta  de  de- 
mander aux  capitalistes,  une  somme  de  150.000.000  de  florins, 
ce  qui  fit  rentrer  un  stock  d'or  de  143.774.000  florins.  —  De 
même,  la  Hongrie,  autorisée  par  cette  loi  du  2  août  1892,  à 
émettre  un  emprunt  de  90.000.000  florins-or,  n'y  recourut  que 
que  pour  une  valeur  nominale  de  42.000.000. 

D'ailleurs,  cette  année  1893  fut  marquée,  pour  l'Autriche,  par 
toute  une  série  de  déboires;  alors  que  la  reprise  des  paiements  en 
espèces  permettait  d'espérer  une  consolidation  des  cours  du  pa- 
pier, et  par  suite,  une  amélioration  du  crédit  du  pays,  de  nature 
à  faciliter  les  opérations  du  retrait,  il  se  produisit,  au  contraire, 
une  crise  assez  intense  sur  la  Bourse  de  Vienne. 

Cette  crise  était  due  à  plusieurs  raisons. 

D'abord  la  balance  du  commerce  fut  défavorable,  et  pour  la 
première  fois,  depuis  longtemps,  le  chiffre  des  importations  dé- 
passa celui  des  exportations  (de  près  de  10.000.000  de  florins)^ 

dre  Spltzmùller,  publiie  daai  le  Ztiuehrift  fiir   Volktioirthtckaft   Soeïalpolitik 
und  Vertaaltung. 

■  Loi  du  2  aoUt  1S9!. 

>  Ca  fut  te  groupe  Rothschild  qai  se  chargea  de  cet  emprunt,  dont  une  partie  feu- 
lement fal  émise. 

»  Exportation  de  1893 824.300.000  florins. 

IroporUtion 834.100.000     — 

DiFFËBBNCE.  ..    9.800,000  florins. 
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D'aulre  part,  la  crise  monétaire  des  Étals-Unis  et  celle  des  Iodes» 
deTaient,  forcément,  avoir  leur  répercussion  sur  un  pays  dont 
le  régime  monétaire  était  en  pleine  transformation.  Mais  la  prin- 
cipale cause  de  celte  crise,  ce  fut  que  tes  marchés  étrangers,  ne 
ToulantpasavoiràsoufTrirdes  conversions  effectuées,  avaienlre- 
|eté,surle  marché  de  Vienne,  les  litres  de  rente  austro-hongroise 
qui  ne  leur  rapportaient  plus  assez,  et  ces  ventes,  parfois  préci- 
pitées, produisirent  un  état  de  malaise,  qui,  jusqu'à  1898,  pesa 
surtout  le  marché  delà  Monarchie'.  Naturellement,  le  cours  des 
changes  se  ressenti)  de  cette  situation  ;  bientôt,  il  devint  défavo- 
rable, et  le  papier  sur  Londres  alteignit  jusqu'à  427,6S  (parité 
120,087)  :  c'est  dire  que,  dans  ces  conditions,  les  achats  d'or  à 
l'étranger,  les  importations  de  monnaie,  étaient  devenues  diffi- 
ciles et  coûteuses'. 

Cependant,  les  Gouvernements  autrichien  et  hongrois,  réso- 
lurent de  continuer,  quand  même,  l'œuvre  commencée.  Au  ris- 
que d'entratncr  encore  une  hausse  des  cours  du  change,  ils  reti- 
rèrent de  l'étranger  tous  leurs  fonds  disponibles,  afin  de  se 
procurer  l'argeot  nécessaire  pour  poursuivre  la  réforme,  — sans 
chercher  à  en  user  (comme  nous  l'avons  vu  faire  au  Gouverne- 
ment russe),  pour  améliorer  les  cours  du  change.  Malgré 
la  situation  fâcheuse  du  marché,  les  deux  ministres  des  Fi- 
nances, conclurent,  le  24  juillet  1894,  un  accord  visant  l'achè- 
vement de  la  réforme  monétaire.  Et  le  but  qu'ils  se  proposaient 

1  Voici,  de  IS9tà  189S,  la  prime  de  l'or  surles  billels. 

rMoysnm  do  coon  dn 
N*paléim  d'or,  >^1) 


Il  change  h  vue  sur  Londres  (marchi  de  Vienne). 
Oonra  le  plus  bu      Oonn  Is  plu  but 

(parut  110.087) 
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d'alleindre,  (malgré  des  critiques  assez  vives),  était,  préciséineDl, 
de  meltre  fin  à  cet  étal  de  malaise,  eo  affirmant  que  leurs  Gou- 
veroemenls  respeclirs  étaient  capables  de  réaliser  les  plaos 
arrêtés,  en  consolidant  le  crédit  de  la  Monarchie,  —  qui  n'em- 
pruntait, que  pour  solder  les  dettes  de  son  passé.  D'ailleurs, 
on  était  bien  résolu,  à  n'aller  qu'avec  une  extrême  lenteur,  afin 
d'éviter  le  retour  de  tout  afToleinent. 

Par  cet  accord  du  24  juillet  1S9i,  les  deux  Gouvernements 
décidaient,  d'arrêter  les  émissions  de  billets  de  1  florin,  et 
d'amortir  pour  200.000.000  de  florins  de  papier-monnaie,  com- 
prenant, d'abord,  les  billets  de  1  florin,  puis  ceux  de  3«t  de  50 
florins'.  En  échange  de  ces  billets,  afin  de  ne  pas  gêner  la  cir- 
culation monétaire,  on  décida  de  mettre  en  circulation,  pour 
40.000.000  de  florins,  en  pièces  de  1  couronne;  pour  le  surplus,  les 
billets  d'Ëtat  devaient  être  échangés,  contre  des  florins  en  argent, 
ou  des  billets  de  banque.  A  cet  effet,  on  remit  à  la  Banque 
160.000.000  de  florins  (200.000.000  moins  40.000.000)  en  pièces 
d'or  de  20  couronnes',  et  celle-ci  mit  à  la  disposition  des  por- 
teurs de  billets  d'État,  soit  des  billets  de  banque,  soit  de  l'argent. 
Cette  opération  devait  commencer  immédiatement,  et  prendre 
fin  en  1899. 
Son  succès,  dans  l'ensemble  fut  complet. 
Au  24  juillet  1894,  il  y  avait  en  circulation  S7.883.361  billets  de 
1  florin  :  on  disposait  donc  d'une  somme  de  200.000.000  moins 
57.883.361, 3oitl42.116.639  florins,  pourTéchange  des  billets  de 
5  et  50  florins.  Dès  la  fin  de  1895,  36.000.000  de  florins,  en 
billets  de  1  florin,  avaient  été  remboursés.  Quant  aux  billets  de 
5  et  de  50  florins,  le  retrait  s'en  effectua  assez  vite,  et  k  la  fln  de 
1896,  on  avait  épuisé  le  crédit,  et  remboursé  pour  123.124.950  flo- 
rins, en  billets  de  50  florins,  et  18.991.690  florins,  en  billets  de 
5  florins.  Et  au  total,  en  1899  (fin  de  l'opération),  il  ne  restait 
plus  en  circulation  de  billets  de  1  florin  (sauf  pour  une  somme 
de  671.978  florins,  qui  n'avait  pas  été  présentée  à  l'échange,  et 
fut  considérée  comme  annulée),  —  eton  avaitretiré  entout,  pour 

<  Pour  bien  comprendre  cette  opérstion,  il  est  aécesaBire  de  se  rappeler  d'ibord, 
qae  les  MilnEscheine  aTiientétA  retirés  eatre  1868  et  1870,  —ensuite,  que,  par  la  cdq- 
TentioQ  de  1858,  l'Etat  n'avait  pas  le  droit  d'émission  (réserré  à  la  Banque)  pourlei 
billets  de  10,  100,  1.000  florins  —  et  enfin  que,  depuis  1866,  les  billets  de  1,  5  et  50 
florins  STaient  cours  forcé. 

ï  Dont  112.000  pour  l'Autriche  (70  0/0),  «tle  reale  pour  la  Hongrie. 
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200.000.000  de  florins  de  billetsd'État:  et  comme  la  circulalioD, 
en  billets  d'État,  était,  en  1894,  de  312.000.000  de  florios,  il 
s'ensuit,  qu'il  ne  resUit  plus  que  313.000.000  moins  200.000.000 
='112  millions.  —  Pour  couvrir  ces  retraits,  on  avait  émis  pour 
40.000.000  de  florios  eu  pièces  de  1  couroane,  38.841.313  florins 
en  florins  d'ai^enl,  et  120.486.710  florins  en  billets  de  banque, 
(billets  dont  la  couverture  avait  été  versée  en  or  à  la  Banque). 

Devant  le  succès  de  celle  première  opération,  le  Gouverne- 
ment j-ésolnt,  eo  1899,  de  retirer  les  112.000.000  de  florins  res- 
tants'. A.  cet  effet,  les  Gouvernements  remirent  à  la  Banque  ces 
112.000.000  de  florins,  en  pièces  d'or  de  20  couronnes',  et  en 
échange,  la  Banque  devait  se  charger  du  retrait,  et  mettre  i  la 
place,  eo  circulalion,  32.000.000  de  florins  en  pièces  d'argent 
de  3  couronnes,  et  80.000.000  de  florins  en  billets  de  banque  de 
10  couronnes. 

La  mise  en  circulation  de  cette  nouvelle  monnaie,  fut  com- 
mencée par  la  Banque  d'Autriche-Hoogrie,  aussitôt  que  le 
ministre  des  Finances*  eut  réglé  les  conditions  d'émission  des 
nouvelles  pièces  de  5  couronnes,  et  que  les  deux  Gouvernements 
eurent  fait,  à  la  Banque,  les  dépôts  d'or  prescrits'.  El  dès  que, 
par  l'ordonnance  du  10  août  1901,  l'émission  des  billets  de 
10  couronnes  fut  autorisée,  on  procéda  au  retrait  des  derniers 
112.000.000  de  florins  eo  billets  d'Éta|,  et  à  partir  de  ce  mo- 
ment, la  Banque  seule,  à  l'exclusioa  de  toutes  les  caisses  publi- 
ques, eut  la  mission  de  procéder  aux  opérations  de  retrait.  Pour- 
tant, le  cours  forcé  des  billets  d'État  fut  maintenu,  jusqu'an 
28  février  1903,  et  les  (laisses  d'État  furent  tenues  de  les  recevoir 
eo  paiement,  jusqu'au  31  août  1903.  Quant  à  l'opération  propre- 
ment dite,  elle  doit  être  terminée  seulement  au  31  août  1907. 

A  ce  régime,  les  billets  d'Élat  devaient  disparaître  rapidement, 
et  au  l"janvierld03,  il  en  resUitàpeine  pour  3.000.000  de  flo- 
rins; aussi,  les  Gouvernements  décidèrent-ils  de  demander  le 
droit  de  fixer,  par  décret,  la  date  des  reprises  des  paiements  en 

■  Loi  da  21  septembre  1S99  poac  l'Autriche,  et  loi  31  dtcembre  1899  pour  I*  Hon- 
grie. 

»  Dont  78.400.000  florins pirrAolriche.«133.600.l)0iJ  p«rU  Hongrie. 

■  Ordoonances  des  9  et  15  ours  1900. 

*  Les  ressonrcei  nécessaires  prOTenaient,  p*rli«  de  l'emprunl,  et  partie  d««  r^ 
ï«rvea  d'or  libre  de  U  ciisee  ceatnie. 
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«spèces,  la  réforme  esl  donc,  à  l'beure  actoelle,  com  pi  élément 
terminée,  au  moins  en  ce  qui  concerne  les  billets  d'Élat. 

U  reste,  eneRel,  ta  question  des  Salinescheine,  tout  à  Tait  indé- 
pendante de  celte  des  billets  d'Élat  proprement  dits' ;  ce  sont 
simplement  des  bons  du  Trésor  offrant  des  garanties  spéciales, 
témoignant  ainsi  que  l'État  n'a  pas  une  très  grande  confiance 
dans.son  pitipre  crédit,  puisqu'il  éprouve  le  besoin  de  donner 
des  gages  à  ses  créanciers'. 


Tel  est,  dans  son  ensemble,  l'historique  des  efforts  qu'a  ^û 
faire  l'Autriche  pour  parvenir  à  sortir  du  cours  forcé  ;  comme  en 
Russie,  il  a  donc  fallu  un  siècle,  pour  revenir  à  une  circulation 
monétaire  saine,  et  encore  la  réforme  n'a-t-elle  pu  s'accomplir 
qu'avec  une  eitréme  lenteur,  une  extrême  sagesse.  Compromise 
par  l'état  de  malaise  de  1893,  elle  fuljugée  défavorablement  dans 
tout  le  pays,  et  peut-être  n'aurait-elle  pu  aboutir,  si,  à  partir  de 
1898,  le  réveil  économique  ne  s'était  produit',  après  la  crise  qui 
avait,  pendant  plusieurs  années,  paralysé  tout  effort. 

C'est  que,  sous  quelque  aspect  qu'on  considère  la  question  mo- 
nétaire, il  faut  bien  reconnaitre,  qu'il  n'est  possible  à  une  nation 

>  Ed  1899,  ou  décida,  au  moment  du  ralrait  des  112.000,000  florins  restants,  de 
bita  lèparer  le  sort  des  bous  hypothécaires,  de  ceiaides  bilJets  d'État.  Il  existait,  à 
ce  moineiil,  en  cii^;ulation,  pour  13.316. IXK)  fliAios  de  bïUeU  d'Étal,  remplaçant  de* 
obligaliona  hypothécaires  partielles.  Les  billets  d'État,  Turent  amortis,  dans  les  pre- 
miers mois  de  1900,  à  l'aide  d'obligalions  hypothécaires  partielles. 

'  Co  rdgime  eropScbe  même,  complètement,  l'émission  de  bona  du  Trésor,  et  crée 
ainsi  une  dette  flot  tan  le,  dont  l'amortissement  n'esl  pas  certain,  et  dont  les  échéan- 
ces peuvent  #tre  indéfiniment  reculées. 

'  Voici,  de  189i  à  19û£.  le  chiffre  des  exportations  etdes  importations  de  la  Mo- 
narchie : 

ADDéei.  Importations.  BxportaUoDi. 


(en 

millier*  de  omironnea). 

.  .        l.lto.ooo 

l.«ï  000 

M«.«10 

l.»li.OI» 

I.IM.C10» 

l-iW-OOO 

l.*4».(N» 

i.ui.ooa 

1.710JMO 

l.Mt.000 

l.«IUM 

l.SMOOO 

i.nrjm 
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dt  renooccr  aa  osn  ioni.  qa<>  «  rll?  al  «nie  par  les  «reoa- 
fUac«^.  «1  â  U  cnsditios.  f<«iic-..L  que  le  pays  IraTcne  nue  ère  de 
frrr/«(:«ri'é  :  et  la  Klotioo  du  problèoie.  ea  est  rcndoc  d'anUiil 
pl'j*  diffirile,  [-aîsqoe  le  oon  forcé  enfmdre  aoe  crise,  el 
qu'on  D«  p^qI  zuèrir  ce  mal.  qqe  par  le  déTeloppeioeDl  de 
l«»jle<  W  lorces  éconoaiiqDes  do  pay*.  Et  l'bisloire  de  l'Aatriche 
OOU4  moolre.  d'aotre  part,  le  daoser  qa1l  peot  y  avoir,  k  trop 
hkU-r  ce  dêt^Ioppcmeot  de  la  rie  économique  oatîooale,  la  pm- 
d»-Dce  avec  laqa«lle  il  fiot  asir.  la  seosîbililé.  en  do  mol,  du 
marché,  dans  ces  périodes  de  tnosfonnatioa. 


CHAPITRE    IV 


Les  cooclusioDs  que  l'oo  peut  tirer  de  cette  histoire  moDêtaire 
de  l'Aotriche.  se  rapprochent  donc.  sensiblemeDt,  des  constata- 
tions faites,  à  propos  de  la  Russie.  D'aillears,  l'histoire  de  la  ré- 
forme monétaire  dans  ces  denipays,  est,  dans  ses  grandes  lignes, 
semblable,  et,  en  Russie,  comme  eo  .\utriche,  comme  aolrefois 
en  France,  elle  est  passée  par  des  phases  presque  identiques. 
Ces  trois  nations  ont  coaou,  saccessÎTcmenf,  des  périodesde  bil- 
lets d'État  sans  garantie,  puis  avec  ^ranlie,  —  toutes  trois  ont 
cru  trouver  le  salut  dans  la  création  de  Banques  d'Élat,  —  et  ce 
n'est  enfin  que  parfaccroissement  de  leur  puissance  écooomiqne, 
qu'elles  ont  pu  faire  retour  à  une  circulation  saine. 

Esl-oQ  de  là,  en  droit  de  conclure,  que  le  cours  forcé,  consi- 
déré comme  fnisant  normalement  partie  de  la  ctrcalalion  moné- 
taire, constitue  un  malaise  social,  toujours  identique,  dont  le 
remède  nous  soit  connu?  Nous  n'aurions  garde  d'aller  jus- 
que-là. 

L'exposé  historique  que  nous  venons  de  faire,  nous  montre 
simplement,  que  les  cours  forcés  constituent,  pour  les  États,  des 
crises  de  crédit.  Si,  en  effet,  le  billet  d'État  perd  de  sa  valeur,  à 
un  moment  donné,  c'est  parce  qu'on  suppose  que  le  Gouverne- 
ment ne  serait  pas  à  même  de  rembourser  ses  assignats,  et  l'on 
sait  que  la  monnaie  n'a  de  valeur,  que  par  sa  nature  de  métal 
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précieux,  ou  par  la  coaRaoce  que  l'on  a  daos.  l'émetteur.  Or,  dès 
l'iDstanl  où  un  marché  est  iaoodé  d'assignats,  le  crédit  accordé 
Â  l'Etat  émetteur  diminue,  et  cela  d'autant  plus  que,  la  monnaie 
d'argeat  disparaissant  par  la  loi  de  Gresham,  il  semble,  par  com- 
paraison, qu'il  n'y  ait  p](js  que  du  papier  en  circulation,  et  ijue 
loul  remboursement  soit  devenu  impossible.  Et,  à  ce  moment, 
les  cours  s'affaissent,  parce  que  l'on  a  perdu  la  confiance  :  le 
remède  donc  doit  consister  dans  le  rétablissement  de  ce  crédit, 
par  la  reconstitution  du  stock  monétaire. 


Une  autre  observation,  c'est  que  l'elTort  nécessaire  pour  réta- 
blir une  circulation  saine,  eiige*de  l'Élat  de  véritables  sacrifices, 
et  cela  prouve,  combien  il  est  vain  de  tenter  de  se  procurer  de 
l'argent  au  moyen  de  billets  d'ËIat.  A  première  yue,  ces  émis- 
sions, faites  dans  des  périodes  de  crises,  peuvent  paraître  consli- 
tuer  d'excellents  moyens,  pour  obtenir  les  ressources  nécessaires, 
quitte  ensuite,  à  faire,  pour  sortir  de  cette  situation,  un  emprunt, 
que  l'on  espère  pouvoir  contracter  dans  des  conditions  bien  plus 
avantageuses,  que  celles  que  l'on  aurait  trouvées,  en  période  de 
crise.  Mais  on  ne  songe  pas,  que  les  billets  ainsi  émis,  perdant 
beaucoup  de  leur  valeur,  il  faut  en  mettre  en  circulation,  pour 
une  valeur  nominale,  bien  supérieure  à  la  somme  réelle,  que 
l'on  se  procure  par  ce  moyen.  Plus  tard,  lorsque  la  crise  est 
passée,  lorsque  la  '<  maladie  de  crédit  »  est  en  voie  de  guérison, 
les  cours  de  ces  billets  tendent  à  remonter,  à  se  rapprocher  du 
pair  et,  c'est  une  somme  bien  plus  élevée  que  celle  que  Von 
a  reçue,  qu'il  faut  rembourser.  Sans  doute,  il  y  a  le  remède  de 
la  faillite,  auquel  trop  souvent  on  a  eu  recours  :  mais  ces  fail- 
lites, comportent  de  telles  crises,  atteignent  d'une  façon  si  pro. 
fonde  le  crédit  de  l'État,  qu'on  n'oserait  plus  guère,  à  l'heure 
■actuelle,  ëa  user,  et  ta  solidarité  internationale  des  marchés  est 
un  garant  suffisant,  contre  de  tels  procédés. 

On  fait  aussi  valoir  que,  le  seul  moyen  de  sortir  du  cours  forcé, 
■étant  le  développement  des  forces  économiques  d'un  pays,  il  n'y 
A  aucun  danger  à  émettre  du  papier-monnaie,  puisque  le  Gouver- 
nement prend  ainsi  une  sorte  d'engagement  moral,  d'aider,  par 
la  suite,  à  ce  développement.  Certes  les  périodes  de  grandes 
crises,  sont,  souvent,  suivies  d'ères  de  prospérité.  Mais,  peut-on 
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souhaiter  la  guerre,  parce  que  de  tels  conflits  créent,  lorsqu'ils 
sont  terminés,  des  périodes  d'activité? 


Enfin,  troisième  point,  les  Etats,  pour  sortir  du  cours  forcé, 
ont  créé  des  Banques  nationales,  auxquelles  ils  ont  dû  consentir 
de  nombreux  avaulages,  leur  donner  un  intérêt,  pour  un  argent 
qui  ne  coûte  rien  à  celles>ci.  C'est  une  phase  par  laquelle  tous 
les  Ëtatg,  qui  avaient  émis  du  papier-monnaie,  sont  passés,  et  tous, 
ont  eu  ainsi  recours,  pour  consolider  leur  crédit,  à  des  Banques, 
dont  les  intérêts  étaient,  souvent,  opposés  aux  leurs. 

D'ailleurs,  le  cours  forcé,  considéré  comme  institution  perma- 
nente, n'est  plus  défendu  par  personne  aujourd'hui,  et  si  certains 
États  souffrent  encore  de  ce  malaise,  c'est  parce  qu'ils  n'ont  pas 
la  virilité  nécessaire  pour  accomplir  ce  long  et  souvent  pénible 
effort,  c'est  parce  qu'ils  ne  veulent  pas  comprendre,  que  le  mal, 
créé  par  leur  imprévoyance,  ne  peut  être  guéri  que  par  la  conso- 
lidation des  forces  économiques  du  pays;  et  si  le  sacrifice  doit 
être  considérable,  il  est  nécessaire  de  le  réaliser  :  ad  augustaper 
angusla. 
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LA 

QUESTION  MONÉTAIRE 

EN   EXTRÊME-ORIENT' 


Par  Paul   ALGLATE 


La  révolution  monétaire  —  qui  n'est  pas  encore  achevée  — 
fut  inaugurée  par  la  réforme  allemande  de  1873  et  précipitée 
par  la  politique  monétaire  américaine.  De  1878  à  1893,  les  Ëfals- 
Unis,  grftce  à.  une  législation  audacieuse  et  le  sacrifice  de  mil- 
liards de  francs,  ont  essayé  de  maintenir  et  de  relever  les  cours 
du  métal  blanc.  Ces  etTorts  furent  vains. 

Déj&  en  1880  nous  étions  loin  du  rapport  15  1/2  fixé  par  la 
loi  de  germinal  an  XI  prenant  pour  unité  monétaire  le  franc  de 
5  grammes  d'argent  à  9/10  de  fin  qui  devait  être  notre  étalon 
légal  ;  l'or  n'étant  ad  mis  que  sur  le  pied  de  sa  valeur  marchande 
pour  la  facilité  des  affaires. 

Mais  ce  rapport  n'était  encore  alors  que  de  18  1/2.  Il  n'a 
cessé  de  monter  dans  la  suite.  On  enregistre  même  des  bonds 
violents.  C'est  ainsi  qu'après  la  publication  de  la  fermeture  de 
la  Monnaie  indienne  en  juin  1893,  faisant  présager  en  outre  l'a- 
brogation du  Shernian  Bill  aux  Etats-Unis,  d'un  seul  coup  le 
rapport  de  2i,34  passe  à  30,93.  En  189o  on  a  connu  le  rapport 
34  et  35*.  Oi-  la  monnaie  principale  de  l'Inde  et  de  Tlndo-Chinr 
et  autres  pays  d'Extrême-Orient  était  et  est  faite  de  ce  métal. 

Cette  dépréciation  de  l'argent  ne  pouvait  donc  manquer  d'a- 

<  Malgré  ce  titre  cette  étude  n«  contiendra  qae  peu  de  chose  lur  la  qaeetioo  mo- 
nélaire  en  Chine  et  bu  Japoo  qui  doit  être  spécialement  eoTisagée  par  M,  Paullre 
dans  le  mémoire  qui  suit. 

*  Lea  csuies  de  ce  phénomène  ayant  été  étudiées  ailleurs,  uoni  n'aTons  pas  à 
nous  en  occuper. 

C.-S.  ~P»UL  Alqlavb.  38. 
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voir  de  fâcheuses  conséquences  pour  ces  possessiona  d'Extrême- 
Orient. 

Supposons  même  —  c'est  un  point  réservé  —  que  la  baisse 
de  l'argent  n'affecte  pas  les  transactions  intérieures,  elle  a  des 
conséquences  certaines  au  point  de  vue  des  paiements  à  faire 
h  l'eitérieur.  La  valeur  de  l'argent  ne  dépeod<elle  pas  exclasi- 
rement  de  son  poids  et  de  son  titre?  Et  en  Europe,  ans  Élals- 
IJnis,  cette  valeur  est  mesurée  en  or.  N'est-il  pas  actuellement 
l'étalon  monétaire  des  grandes  puissances  commerciales  du 
monde?  De  l'Aagleterre  et  de  la  France  en  particulier. 

Dès  lors,  tous  les  particuliers  qui  veulent  ou  qui  doivent  faire 
des  remises  de  fonds  d'Inde,  d'Indo-Chine  ou  autres  pays  d'Ex- 
trême-Orient en  Europe  ou  réciproquement;  le  Trésor  public  et 
surtout  le  Trésor  métropolitain  qui  auront  à  recourir  à  des  opé- 
rations semblables  sont  intéressés  dans  la  quesiion.  Ils  en  souf- 
friront. 

Mais,  remarque-t-on,  ce  n'est  là  qu'une  des  faces  du  pro- 
blème :  la  moins  souriante.  Ce  serait  le  revers  de  la  médaille.  La 
dépréciation  de  l'argent  constitue  une  prime  à  Texportation. 
Voil&  la  compensation.  Nous  aurons  à  rechercher  dans  quelle 
mesure  cette  assertion  est  fondée  pour  l'une  et  l'autre  colonie 
et  les  divers  pays  d'Extrême  Orient. 

Quant  à  ceux  qui  se  contentent  de  consommer  les  produits 
indigènes,  la  baisse  de  l'argent  les  laisserait  indifférents. 

Tout  comptefaitjil  appert,  malgré  tout,  que  jenombred'intérêts 
engagés,  tant  dans  un  sens  que  dans  l'autre,  n'est  pas  à  négliger. 
Mais  les  intéressés  lésés  n'ont  pas  manqué  de  s'adresser  et 
s'adressent  encoreà  l'Administration  pour  en  obtenir  un  remède 
aux  maux  qui  les  éprouvent.  Les  colonies  etles-mêmes  faisaient 
et  font  entendre  leurs  doléances  auprès  des  métropoles. 

Rechercher  comment  l'Angleterre  d'une  part,  la  France  de 
l'autre  et  les  pays  d'Extrême-Orient  enfin  ont  essayé  d'enrayer 
ou  de  pallier  les  résultats  de  cette  baisse  persistante,  tel  doit  être 
l'objet  de  cette  étude. 

Mais  I&  ne  se  bornera  pas  notre  tâche.  Nous  aurons  également 
à  nous  occuper  des  conséquences  que  ces  projets  ou  réformes 
peuvent  et  ont  eu  sur  la  consommation  monétaire  de  l'argent  en 
Inde,  Indo-Chine  et  autres  pays  d'Extrême-Orient. 

Comme  les  solutions  proposées  ou  données  au  problème,  ainsi 
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que  les  résultats  varient  pour  l'tnde  et  l'Iado-Chiiie  et  autres 
pays  d'Extrême-Orieut,  il  nous  faudra  diviser  ce  travail  en  deux 
parties. 

La  première  sera  cousacrée  à  la  réforme  monétaire  de  l'Inde 
qu'on  seplaîtà  donner  en  exemple,  à  ceux  qui  essaient  d'amélio- 
rer la  situation  qu'on  déplore  en  Indo-Gliine.  Notre  seconde  par- 
tie fera  connaître  cet  état  monétaire  auquel  on  s'efforce,  depuis 
longtemps  déjà,  de  porter  remède  ainsi  que  las  réformes  réali- 
sées ou  projetées  par  les  voisins  de  notre  colonie. 
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PREMIÈRE  PARTIE 

U  QUESTION  MONËTAIBB  EN  IHOB  £T  U  CONSOHIUTION 
DE  L'ARGENT. 


Il  est  indispensable,  pour  parler  de  la  question  monétaire,  de 
connaître,  avant  tout,  le  système  monétaire  du  pays  qu'on  emi- 
sage.  C'est  pourquoi  nous  débuterons  par  une  rapide  analyse 
du  système  monétaire  de  l'Inde  qui  a  subi  les  contre-coups  de 
la  politique  monétaire  successivement  suivie  dans  cette  colonie. 

Mais  pour  se  rendre  compte  de  ces  variations  on  est  obligé  de 
jeter  un  coup  d'œil  sur  l'histoire  monétaire  de  l'Inde. 

Nous  diviserons  donc  cette  première  partie  en  trois  chapitres. 

Le  premier  sera  consacré  au  système  monétaire  de  l'Inde. 

L'histoire  monétaire  sera  brièvement  traitée  dans  un  premier 
paragraphe. 

Notre  second  sera  réservé  à  l'élude  de  Vacl  de  1870.  Car,  bien 
que  modifié  par  les  acts  du  26  juin  1893  et  du  Ao  septembre 
1899,  il  reste  encore  le  texte  fondamental  de  la  législation  mo- 
nétaire actuelle  de  l'Inde. 

La  politique  mouétaire  suivie  de  nos  jours  et  les  réformes 
qu'elle  a  eog'endrées  feront  Tobjet  du  second  chapitre. 

Nous  nous  occuperons  dans  un  premier  paragraphe  de  la 
politique  monétaire. 

Dans  un  second  de  la  réforme  de  1893,  qu'elle  a  amenée.  Les 
résultats  de  cette  modification  monétaire  seront  étudiés  dans  le 
paragraphe  suivant.  L'act  du  15  septembre  1899,  qui  achève  la 
réforme  monétaire  indienne,  nous  fournira  la  matière  d'un  qua- 
trième paragraphe. 

Enfin,  devant  nous  étendre  sur  l'appréciation  de  la  réforme 
monétaire  indienne,  un  chapitre  complet  ne  sera  pas  de  trop. 
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CHAPITRE  PREMIER 
Système  mon6lalre  de  l'Iode. 


§  1.  —  Histoire  monétaire  de  l'Inde. 

Au  commencemeat  du  iix°  siècle  il  n'existait  pas  en  Inde  de 
mosnaîe  uniforme.  Madras  avait  une  monnaie  d'or.  Dans  le 
Bengale  on  se  servait  d'une  monnaie  d'argent  et  d'or  concurrem- 
ment. Souvent  les  pièces  de  monnaie  dans  un  même  district 
avaientdes  poids  et  des  dénominations  différents.  Aussi  en  1806, 
le  25  avril,  le  Comité  de  direction  de  la  Compagnie  des  Indes 
adressait-il  un  mémoire  aux  gouverneurs  du  Bengale  et  de  Ma- 
dras tendant  &  établir  l'unification  monétaire  si  désirable.  Ce 
mémoire  se  prononçait  en  faveur  de  l'argent  comme  étalon  et 
même  pour  les  monnaies  d'appoint.  L'argent  devant  être  étalon 
unique,  il  faudrait  s'efforcer  de  rejeter  l'or  de  la  circulation.  Tou- 
tefois la  Cour  des  directeurs  de  la  Compagnie  des  Indes  recom- 
mandait de  tenir  compte  des  usages,  des  habitudes.  Il  ne-fatlait 
pas  substituer  l'argent  à  l'or,  I&  où  il  était  la  mesure  générale 
des  valeurs  et  réciproquement,  «  to  ialroduce  a  silver  currency 
«  to  the  exclusion  of  the  fjoldcoin  tvhere  the  latter  is  the  gênerai 
«  measure  of  value  any  more  tkan  to  force  a  gold  coin  where 
«  silver  is  the  gênerai  measure  of  value  ». 

Aussi  serait-îl  inexact  de  dire  que  la  politique  monétaire  de- 
1806  amena  la  substitution,  en  1818,  de  la  roupie  à  la  pagode 
d'or,  comme  étalon  dans  la  présidence  de  Madras  où  l'or  avait 
joué  le  rôle  principal.  La  vérité  est  qu'en  1806  la  Cour  des  di- 
recteurs avait  simplement  émis  le  vœu  de  voir  substituer  à  la 
pagode —  là  où  elle  est  le  principal  élément  de  circulation,  —  le 
quart  de  roupie  d'or.  A  son  avis  cette  pièce  devraitètre  payée  et  re- 
çue en  toutes  occasions  comme  la  pagode,  tant  en  ce  qui  concerne 
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l'évaluation  et  la  perception  des  recettes  que  pour  les  sommée 
destinées  à  des  placements.  Ce  désir  ne  reçut  satisfaction  qu'en 
1818.  La  roupie  d'or  fut  substituée  à  la  pn^ode.  On  la  baptisa 
du  nom  dcmohur  qui  servait  &  dénommer  les  pièces  du  Bengale 
et  de  Bombay.  On  lui  reconnut  la  valeur  de  15  roupies  d'ar- 
gent. 

Ce  n'est  qu'en  183.')  —  après  avoir  reconnu  qu'en  fait,  ne  cir- 
culait plus  guère,  sur  tout  le  territoire  des  Iodes,  que  la  roupie 
d'argent  —  que  la  Compagnie  des  Indes  réserva  le  cours  légal 
à  l'argent  seulement. 

Désormais  l'or  cessait  d'avoir  coui's  légal  dans  l'Inde  entière. 
Le  mohur  n'en  continua  pas  moins  d'être  employé  entre  parti- 
culiers. Ainsi  la  circulation  de  cette  pièce  n'était  pas  prohibée. 
En  1841  il  y  eut  plus.  Une  proclamation  du  13  janvier  autori- 
sait les  trésoreries  h  recevoir,  jusqu'À  nouvel  ordre,  le  mobnr 
pour  sa  valeur  nominale  :  soit  13  roupies  qui  était  en  même 
temps  sa  valeur  réelle  par  rapport  à  l'ar^^t. 

Mais  en  1850  ;  c'est  l'époque  des  graodes  découvertes  d'or 
de  la  Californie  et  de  l'Australie,  la  dépréeîatioD  de  l'or  com- 
mence. Les  mohurs  n'ont  pan  cours  légal,  on  les  refuse  en  paie- 
ment pour  lenr  valeur  nominale  tout  au  moins.  Seules  les  cais- 
ses publiques  les  acceptent.  C'était  pour  elles  une  obligation. 
Comment  s'y  dérober? 

Aussien  185:2  le  Gouvernement  de  l'Inde  se  plaignît  à  la  Com- 
pagnie des  Indes.  Sa  situation  était  intolérable  et  ne  pouvait 
qu'empirer.  Tous  les  particuliers  apportaient  aux  trésoreries  les 
mohurs  qu'ils  possédaient.  Sur  le  pied  de  lo  roupies  argent,  ~ 
taux  auquel  les  autorités  devaient  accepter  ces  |Hèces — on  réali- 
sait un  bénéfice  qui  ne  pouvait  qu'augmenter  avec  la  croissance 
■de  la  dépréciation  de  l'or.  Tous  les  mohurs  se  ré^giaieni  doae 
,dans  les  caisses  publiques.  Olles-ciau  contraire  s'appaovrissaieot 
tons  les  jours  en  roupies  d'ai^nt  C'étaiMit  les  seules  pièces  que 
la  circulation  acceptait.  N'était-ce  pas  la  monnaie  légale? 

l'ne  décision  du  23  décembre  1833  est  v^iue  mettre  un  terme 
à  cette  spéculation.  11  fut  déclaré  qu'à  partir  do  1"  janvier  1853 
aucune  trésorerie  du  territoire  de  la  Compagnie  des  Indes  ne 
recevrait  plus  des  monnaies  d'or.  On  pouvait  encore  apporter 
de  l'or  aux  Monnaies  pour  la  frappe.  Mais  le  certificat  renis 
par  la  Monnaie  au  déposant  ne  pouvait  plus  être  remboursé 
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qu'en  or.  Et  ce  certificat  n'était  plus  accepté  dans  aucune  caisse 
publique. 

Après  une  pareille  disposition  il  semblait  que  l'or  devait  dis- 
paraître à  tout  Jamais  de  la  circulation.  Il  n'en  fut  rien.  L'af- 
folementpassé,  les  appréhensions  qu'avait  fait  naître  la  baisse  de 
l'or  calmées,  on  revint  à  la  circulation  d'or.  Auskî  en  1864  l'As- 
sociation commerciale  de  Bombay  et  les  chambres  de  commerce 
de  Bengale,  de  Bombay  et  de  Madras,  envoyèrent  an  Gouverne- 
ment de  l'Inde  un  mémoire  demandant  l'établissement  d'une 
circolatioa  monétaire  or.  Le  Gouvernement  en  réponse  &  ce  mé- 
moire proposait  au  Gouvernement  de  la  métropole  l'acceptation 
des  souverains  et  demi-souverains,  de  bon  aloi,  britanniques  ou 
australiens  frappés  aux  Monnaies  d'Angleterre,  d'Australie  ou 
d'Inde  comme  «  légal  tender  throvghout  ihe  Britis/t  dominions 
in  India  »  {monnaie  légale  pour  tout  le  territoire  des  Indes)  snr 
le  pied  de  un  souverain  pour  16  roupies.  Quant  aux  traites  dn 
Gouvernement  elles  seraient  payées  sans  avoir  à  distinguer  si 
elles  expriment  des  roupies  ou  des  souverains  sur  le  pied  de  un 
souverain  pour  dix  roupies.  On  n'exclurait  que  le  billon. 

Le  Gouvernement  impérial  répondit  que  —  sans  vouloir  faire 
du  souverain  un  «  légal  tender»  —  il  ne  voyait  pas  d'inconvénient 
A  rcvenirà  un  étatde  choses  qui  avait  existé  en  Inde  pendant  long- 
temps. On  pourrait  notamment  recevoir  les  monnaies  d'or  dans 
les  caisses  publiques  à  un  taux  que  déterminerait  le  Gouverne- 
ment par  une  publication.  On  y  voyait  un  moyen  de  faire  pé- 
nétrer dans  l'osage  —  et  cela  sur  tout  le  territoire  de  l'Inde,  — 
le  souverain  et  demi-souverain.  On  ferait  là  une  expérience  pré- 
eieuse  des  chances  de  réussite  que  pourrait  avoir  une  réforme 
visant  l'introduction  de  l'étalon  d'or.  Lorsque  pareille  mesure  pa- 
raîtra utile,  on  aurait  ainsi  préparé  une  certaine  préférence  en 
faveur  du  souverain. 

En  conséquence  le  23  novembre  1864  une  notification  faisait 
connaître  que,  jusqu'à  nouvel  ordre,  les  souverains  et  demi- 
soDverains  seraientreçus  dans  les  caisses  publiques,  en  paiement 
des  sommes  dues  au  Gouvernement,  sur  le  pied  de  dix  roupies 
les  unes  et  de  cinq  roupies  les  autres. 

Dans  la  suite  les  directeurs  de  la  Banque  du  Bengale  propo- 
saient—  vu  l'afflux  continu  des  souverains  —  qu'on  profitât  d'un 
moment  où  l'or  anglais  aura  acquis  un  avantage  certain  pour  le 
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déclarer  a  légal  tender  »  sur  le  pied  de  dix  et  «le  cinq  roupies. 

Le  Gouvernemeat  de  l'Inde  insista  à  nouveau  auprès  du  Goa- 
vernement  impériat  pour  faire  accepter  son  projet  de  1864.  Le 
Secrétaire  de  l'Inde,  le  17  mai  186;>,  lui  répondit  qu'il  ne  résul- 
tait pas  de  l'examen  de  la  situation  que  l'introduction  de  l'or 
comme  «  légal  tender»  en  Inde,  s'imposât. 

Devant  cette  obstination  le  Gouvernement  de  l'Inde  conserva 
le  sialu  quo.  Notons  cependant  que  le  28  octobre  1868  le  Gou- 
verDemcnt  éleva  le  taux  auquel  seraient  reçus  les  souverains  et 
demi-souverains.  Au  lieu  de  les  compter  pour  10  et  5  roupies, 
leur  force  libératoire  fut  fixée  respectivement  à  10  roupies  1/4 
et  5  roupies  1/8.  Cette  décision  fut  imposée  par  la  nécessité  même 
des  circonstances. 

Le  taux  fixé  par  la  «  Notification  ><  de  1864  étant  inférieur  au 
prix  qu'on  obtenait  dans  les  bazars,  les  caisses  du  Gouvernement 
ne  recevaient  pas  de  souverains  et  demi- souverains. 

Enfin,  en  1866,  une  commission  instituée  par  le  Gouverne- 
ment —  appuyant  le  «  vœu  général  du  pays  h,  préconisant 
l'établissement  du  rapport  légal  de  1  à  15  entre  la  roupie  et  le 
mohur  —  décida  qu'à  partir  de  1868  les  trésoreries  de  l'Inde 
accepteraient  à  nouveau  cette  pièce  sur  ce  pied. 

§  2.  —  Étude  de  /'act  de  1810  et  la  législation 
monétaire  actuelle. 

Le  moment  est  venu  —  après  avoir  parcouru  toute  une  phase 
de  l'histoire  de  la  politique  monétaire  de  l'Inde  —  de  donner  un 
tableau  d'ensemble  des  monnaies  employées  en  Inde  en  1870, 

C'est  &  cette  date  que  fut  promulgué  le  texte  fondamental  de 
la  législation  monétaire  de  l'Inde.  Le  Indian  Coinage  act  date 
du  6  septembre  1870.  11  ne  fut  qu'amendé,  comme  nous  le  ver- 
rons ultérieurement,  par  les  acts  du  26  juin  1893  et  du  15 
septembre  1899. 

Aux  termes  de  notre  act  de  1870  la  frappe  de  l'or  et  de  l'ar- 
gent était  libre.  Un  droit  de  monnayage  de  1  0/0  sur  L'or  et  de 
2  0/0  sur  l'argent  était  prélevé  par  les  Monnaies.  Elles  étaient 
établies  à  Bombay  et  à  Calcutta. 

Les  monnaies  réelles  sont  d'or,  d'argent  et  de  cuivre. 

Les  monnaies  d'or  étaient  le  mohur  ou  pièce  de  15  roupies,  la 
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pièce  de  10  roupies  oa  deux  tiers  de  mohur,  la  pièce  de  5  rou- 
pies ou  tiers  de  mohur  et  le  double  mohur  ou  pièce  de  30  rou- 
pies. Le  mohur,  son  aiultiple  et  ses  sous-multiples  étaient  au 
titre  de  11/12  ou  0,91666  comme  la  monnaie  d'or  britan- 
nique. 

Mais  déjà  une  notification  da  12  décembre  1870  supprimait 
la  frappe  du  double  mohur.  Quant  au  mohur  et  à  ses  sous-mul- 
tiples on  n'en  fabriquait  déjà  plus  lorsque  l'acl  du  26  juin  1893 
supprimait  la  libre  frappe  de  cette  pièce.  Cependant,  aux  termes 
d'une  notification  portant  la  même  date,  le  mohur  et  ses  sous- 
multiples  sont  reçus  comme  métal  dans  les  Monnaies  de  l'Inde 
et  échangés  contre  des  roupies  d'argent  au  taux  de  1  roupie 
pour  7,53344  grains  de  lin  soit  plus  de  21  roupies  par  mohur. 
Le  Gouvernement  songeait  à  remplacer  la  frappe  du  mohur  par 
celle  du  souverain  britannique;  Àcettet)n,ondevaitérigerdans 
l'euceinte  même  de  la  Moanaie  indienne  une  succursale  de  ia 
Monnaie  de  Londres. 

Les  mousaies  d'argent  prévues  par  Tact  de  1870  sont  :  la 
roupie,  la  demi-roupie  ou  pièce  de  8  annas,  le  quart  de  roupie 
valant  4  annas  et  le  huitième  de  roupie  ou  pièce  de  2  annas. 
Ces  pièces  sont  également  au  titre  de  11/12  ou  0,91666.  La  rou- 
pie pèse,  comme  le  mohur  180  grains  troi/,  au  titre  de  165  grains 
tro^  de  fin.  Nous  verrons,  qu'ultérieurement,  par  un  act  du  26 
juin  1893  la  frappe  de  la  roupie  et  de  ses  sous-multîples,  pour 
le  compte  des  particuliers,  fut  supprimée. 

Les  monnaies  de  cuivre  sont  :  le  dooh\e pîce  ou  demi-anna,  le 
pice  ou  quart  d'anna,  ledemi-^iceouhuilièmed'amia,  le  pie  ou 
tiers  du  pice  ou  douzième  d'anna. 

La  roupie  et  la  demi-roupie  ont  une  force  libératoire  illimi- 
tée. Encore  doivent-elles  être  de  bon  aloi,  n'être  pas  altérées 
frauduleusement  et  n'avoir  pas  perdu  plus  de  2  0/0  de  leur 
poids. 

Le  mohur  au  contraire  n'était  à  vrai  dire  qu'une  monnaie 
commerciale  n'ayant  pas  cours  légal. 

Il  était  reçu  cependant,  comme  nous  l'avons  vu,  par  les  cais- 
ses publiques. 

Nous  verrons  comment  une  loi  récente  :  Vact  du  15  septembre 
1899  donneaussi  cours  légal  illimité  aux  souverains  et  demi-sou- 
verains et  établit  —  à  l'inverse  de  ce  qui  avait  lien  entre  le  mohur 
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d'or  et  la  roupie  d'argent  —  on  rapport  l^al  eatre  ces  dtnx 
monnaie*. 

Eo6a,  le  quart  et  le  boilième  de  roopîe  et  les  pièces  de  eai> 
vre  Dont  coars  le^al  que  jusqu'à  conearrence  de  1  roapie. 

Voilà,  très bricvement  îndiqaées.  les  princrpales monnaies re- 
eonnaes  par  Vacl  nxHiétaire  de  1K70.  Si  l'on  voulait  tout  résa- 
mer  d'un  mot,  on  pourrait  dire  que  c'était  le  monométaltisme 
argent  dans  tonte  sa  pnreté. 
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CHAPITRE  II 
La  politique  monétaire  suivie.  —  RAformes  qu'elle  a  engendrées. 


§  1.  —  Politique  monétaire. 

Après  la  réforme  allemande  de  1873  dérnooétisant  l'argent, 
celui-ci  subit  une  dépréciation  croissante  et  continue.  Donc 
comme  les  commerçant!)  paient  les  marchandises  qu'ils  tirent  de 
rAngicterre  en  or  ;  que  c'est  également  en  or  que  sont  évaluées 
dans  la  métropole  les  sommes  d'argent  que  les  fonctionnaires 
anglo-indiens  y  envoient  pour  en  effectuer  le  placement,  ceux-ci 
avaient  è  subir  des  pertes  de  change  considérables. 

La  baisse  de  l'argent  ne  tarde  pas  également  à  mettre  le  Gou- 
vernement de  l'Inde  dans  une  situation  budgétaire  véritable- 
ment critique.  Les  sommes  que  l'Inde  avait  à  payer  à  la  métro- 
pole étaient  stipulées  en  or.  Le  chiffre  en  était  alors  déjà  très 
élevé.  L'Inde  avaità  payer  les  intérêts  des  emprunts  contractés 
en  Angleterre,  l'intérêt  du  capital  garanti  des  chemins  de  fer, 
les  frais  des  dépôts  et  transports  de  troupes  anglaises,  les  pen- 
sions dues  aux  fonctionnaires  tant  civils  que  militaires  avant  ac- 
quis le  droit  à  la  retraite,  etc.  On  estimait  à  plus  de  t5  mil- 
lions de  livres  sterling  le  montant  de  ces  dettes. 

Aussi  en  1876  la  Chambre  de  commerce  du  Bengale  et  l'Asso- 
ciation commerciale  de  Calcutta  —  profitant  d'une  baisse  tem- 
poraire de  la  roupie  qui  était  tombée  à  18  1/2  d.  —  demandè- 
rent que  la  Monnaie  indienne  suspendit,  pour  un  certain  temps, 
la  frappe  de  la  monnaie  d'argent. 

Le  Gouvernement  de  l'Inde  répondit  que  la  situation  n'était 
pas  encore  assez  critique  pour  nécessiter  un  changement  dans 
l'étalon  monétaire.  »  Up  to  the  présent  there  is  no  spfficicnt 
«  ground  for  interfering  with  the  standard  of  value  ».  Le  Gou- 
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vememeot  recoanaissail  cepeadanl  (pe,  si  le  trouble  causé  par 
la  modification  dans  le  rapport  des  deoi  métani  devait  dorer, 
il  y  aurait  liea  d'inter^eoir dans l'iotér^t des finaocesdelempire 
indien. 

Ilsaffirait,  alors,  sîraplementd'augmeoler  tes  impôts  ou  de  ré- 
duire les  dépenses  ou  bien  de  recourir  aux  deux  moyens  pour 
équilibrer  le  bndget. 

Mais  devant  la  baisse  continue  de  l'aident  le  Gouvernenient 
de  l'Inde  se  montra  moins  optimiste. 

Changeant  d'opinion,  il  pensait  qu'il  serait  préférable —  pour 
éviter  Une  fois  pour  toutes  des  difficultés  futures  inextricables 
—  d'adopter  un  «  Gold  standard  while  retainin^  the  présent 
silver  currency  of  Indîa  »  étalon  d'or  et  de  renoncer  &  la  cir- 
culation d'argent  actuellement  en  Wgueur.  Visant  l'adoption 
éventuelle  de  l'étalon  anglais  et  l'extension  k  l'Inde  de  la  mon- 
naie britannique,  le  Gouvernement  propose  de  s'approvisionner 
d'or  en  le  recevant,  pour  no  taux  à  déterminer,  de  temps  en  temps. 
Lorsqu'on  aura  constaté  une  certaine  stabilité,  à  un  prix  assez 
élevé,  on  établirait,  d'une  manière  permanente,  le  rapport  en 
comptant  la  roupie  2  schelings  et  l'on  élèverait  le  prix  de  frappe. 

Ce  projet  fut  l'objet,  dans  la  métropole,  d'un  examen  appro- 
fondi. Mais  le  Comité,  préposé  à  cet  effet,  décida,  le  30  avril 
1879,  qu'à  l'unanimité  il  avait  cru  ne  pas  devoir  recommander 
ce  projet  à  la  sanction  du  Gouvernement  impérial. 

De  1878  à  1802  le  prix  de  l'argent  par  rapport  à  l'or  ne  cessa 
de  baisser. 

Voici,  pour  s'en  convaincre,  un  petit  tableau  qui  fera  connaître 
les  fluctuations  de  la  roupie  de  1872  à  1892  : 

En  1872-73  les  traites  de  l'Inde  et  les  transferts  télégraphiques, 
exprimés  en  roupies,  étaient  vendus  sur  le  pied  de  22  d.  754  la 
roupie  et  les  années  suivantes  successivement  :  22  d.  351  ;  22  d. 
liiO;  21  d.  626;  20  d.  508  et  en  1877-78  :  20  d.  791.  Le  projet 
du  Gouvernement  de  l'Inde  de  1878  est  rejeté.  Le  prix  de  la  roupie 
tombe  à  19  d.  791  l'année  suivante.  De  1879  à  1885  les  oscilla- 
tions sont  moins  accentuées  mais  le  mouvement  de  baisse  l'em- 
porte comme  le  démontrent  les  chiffres  suivants  indiquant  le 
prix  de  la  roupie  à  Londres,  de  1878  à  1886  : 

En  1878-79:  19  d.  791  puis  19  d.  961;  19  d.  956;  19  d.  895; 
19  d.  ;>25;  19  d.  536;  19  d.  308  et  en  1885-86  :  18  d.  254. 
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Après  1885  la  baisse  va  se  précipiter  d'une  manière  continue. 
La  roupie  vaudra  successivement,  pour  les  années  suivantes  : 
17  d.  441  ;  16  d.  898;  16  d.  379;  16  d.  566.  En  1890-91  la  roupie 
hausse  à  18  d.  089  mais  en  1891-92  elle  retombe  brusquement 
à  16  d.  733. 

Bien  que  cette  baisse  continue  de  l'argent,  par  rapport  à  l'or, 
causât  des  embarras  très  sérieux  au  Gouvernement  de  l'Inde, 
celui-ci  ne  songeait  plus  à  changer  l'étalon  de  l'Inde.  On  recher- 
cha pendant  cette  période  de  1878  à  1892  si  l'on  ne  pourrait 
pas,  par  une  entente  internationale,  élever  le  prix  de  l'argent 
par  rapport  à  l'or.  ' 

C'est  ainsi  qu'en  1881  l'Inde  envoya  des  délégués  à  la  confé- 
rence monétaire,  qui  se  tenait  à  Paris,  en  leur  recommandant, 
non  de  proposerdesmodiâcationsàlapolitique  monétaire  actuelle 
de  l'Inde  —  dont  ne  voulait  pas  le  seerétaire  d'Etat  —  mais  de 
rechercher  quelque  mesure  de  nature  k  rétablir  le  prix  de  l'argent, 

«  he  would  be  rcady  to  considerany  measures Calculated  to 

«  promote  the  re-establishmcnt  of  the  value  ofsilver  s. 

En  1886,  peu  de  temps  avant  la  réunion  de  la  commission 
royale  de  l'or  et  de  l'argent,  le  Gouvernement  de  l'Inde  déclarait 
'<  que  les  intérêts  de  l'Inde  exigeaient  impérieusement  un  atTort 
surhumain  pour  régler  la  question  monétaire  par  un  accord 
international  ». 

Le  Gouvernement  de  la  métropole  fit  une  réponse  dilatoire. 
11  ajoutait  qu'il  n'était  pas  démontré  que  cette  dépréciation,  par 
certains  côtés,  ne  fût  avantageuse  à  l'Inde.  Elle  serait  notamment 
un  stimulant  aux  exportations.  D'ailleui-s  la  question  était  sou- 
mise à  la  Commission  royale. 

Malgré  tout,  le  Gouvernement  de  l'Inde  continuait  à  montrer 
une  grande  obstination  dans  ses  revendications.  Dans  une  dépê- 
che' du  2  février  1886  Lord  DufTerin  écrivait  à  VIndia  office  : 
«  Nous  n'admettons  pas  et  ne  pouvons  pas  admettre  que  les  os- 
cillations de  la  valeur  relative  des  deux  métaux  ne  puissent  être 
gouvernées  ou  qu'il  soit  impossible  de  les  ramener,  par  un  pacte 
international,  aux  limites  dans  lesquelles  elles  sont  restées  jus- 
■  qu'en  1873,  Si,  comme  nous  le  croyons,  il  est  possible  d'assurer 

<  CorFespondencebetweenlbe  Britîsbnnd  Indîangoveramentarespeclingthe  ail  ver 
qiiaïUon  i8S6  |c.4868). 
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UB  ra[i|>ort  tUMe  eolrrr  l'or  et  l'aient,  le  (JonTcmemeot  d« 
l'Iofl*  et  le  ftODrememeot  de  Sa  Majesté  eoeDurraient  uw  grave 
reitpffiualiilité  ea  aéif-liçeaot  de  recoarir  au  movetis  légitimes 
pour  obtenir  ce  résultat  >. 

L'iie  tmlulioD  îaleraatîoaaie.  tant  désirée.  D'iatervenant  pas,  U 
politique  moaêtaire  de  l'Inde  s'oriente,  h  DOBveaD,  vers  le  mooo- 
métalliamc  or  en  raed'oliteoir  cette  stalHlité  indispeasabie  dans 
Ikk  relatioiiKdu  change.  Cette  idée  on  la  trouve  nettement  expri- 
mée, dès  1891,  notamment  dans  l'exposé  budgétaire  de  Sir  D. 
Barfour, 

«  Tant  qu'on  peut  espérer,  disait-il,  un  règlement  satisfaisant 
de  la  question,  il  est  préférable  que  l'Inde  conserve  son  système 
monétaire  actuel.  Mais  il  en  serait  tout  autrement  si  les  Etats- 
Unis  abandonnaient  l'argent.  Il  y  aurait  lieu  d'esaminer,  alors,  si 
l'Inde  ne  devrait  pas  fermer  ses  Hdtels  des  monnaies  à  la  frappe 
de  ce  métal.  J'i-udme  qu'en  au  de  nécexsité,  l'adoption  de  fêta- 
Ion  d'or  pour  flude  conutiluerait  une  saye  mesure. 

LcH  risques  et  les  sacrilices  seraient  tout  d'abord  considéra- 
bles, mais  toute  solution  nette  serait  préférable  aux  fluctuations 
violcnteM  et  continuelles  du  change  et  à  la  perspective  d'une 
baisse  indéfinie  du  métal  blanc.  Si  les  États-Unis  renoncent  à 
lélalon  d'argpnt,  le  mal  sera  trop  grand  pour  qu'on  puisse  y 
rrniôdicr  par  de  simples  palliatifs,  et  le  Gouvernement  de  l'Iode, 
f(»r<«^  d'opter  entre  une  opération  difficile  et  une  maladie  chro- 
nique, frra  minij'  d'nilopter  t'ilalon  d'or  au  taux  du  change  du 
Jour  où  la  dt'ciaion  sera  prise,  <jue  d'essayer  de  relever  les  cours 
des  monnaies  d'aryent  ». 

Lu  IK92,  rin<lo  envoya  des  représentants  à  la  conférence  de 
Bruxelles  réunie  pour  étudier  les  moyens  propres  &  augmenter 
l'utilisalionde  Tar^xiit  dans  la  circulation  monétaire. 

Dès  le  18  février  1892,  alors  que  fut  projetée  la  réunion  d'une 
conférence  iiilernationnie,  la  Chambre  de  commerce' du  Bengale 
déclarait  qu'il  était  impossible  pour  les  gens  d'affaires  d'avoir 
qufiquc  confiance  dans  la  valeur  future  de  la  roupie.  Il  était 
eMiimé  que  cet  élat  de  rlioso!!,  constituait  un  obstacle  !;érieux  à 
l'exportation  de  capitaux  en  Inde  et  i^  toute  entreprise  sérieuse, 
"  tlint  it  was  ini|)ossible  for  men  of  business  to  feel  any  confi- 
dence in  the  future  value  of  the  rupee,  and  they  believe  that 
sucli  a  slale  of   tliini;'s    restricts  the  investment  of  capital  in 
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this  couatry  and  seriously  hampers  Icgitimate  enterprise   ». 

Si  la  Conférence  de  Bruxelles  tie  donnait  pas  le  résultat  désiré, 
le  comité  de  la  Chambre  de  eommet-ce  invitait  le  Gouvernement 
de  l'Inde  à  étudier  sérieusement  l'introductioD  d'un  «  gold  stan- 
dard »  en  Inde.  L'association  commerciale  de  Calcutta  discutait 
également  la  question. 

Dans  une  dépêche  du  23  mars  1892,  le  Gouvernement  de 
rindc  insistait  auprès  du  Secrétaire  d'Etat  pour  qu'il  appuie  tout 
projet  que  pourraient  faire  les  Etats-Unis  ou  tout  autre  Etat  en 
vue  du  règlement  de  la  question  de  l'argent  par  un  accord  in- 
ternational. 

Ënlin  le  21  Juin  1892  le  vice-roi  des  Indes,  lord  Landdowe, 
d'accord  avec  son  ministre  des  Finances,  sir  D.  lîarbour  adresse 
au  Gouvernement  de  la  métropole,  une  dépêche  ainsi  conçue  : 
«  S'il  devient  évident  que  la  Conférence  internationale  n'abou- 
tissait pas  et  si  un  accord  direct  entre  l'Inde  et  les  Etats  Unis  ne 
pouvait  êtr-c  conclu,  le  Gouvernement  de  l'Inde  fermerait  aussi- 
tôt ses  Hôtels  de  monnaie  à  la  frappe  libre  de  l'argent  et  prendrait 
ses  dispositions  pour  l'introduction  de  l'étalon  d'or,  «  shoutd  at 
once  close  ils  mints  to  Ihe  free  coinage  of  silver  and  make  arran- 
gements for  the  introduction  of  a  gold  standard  ». 

Dans  un  télégramme  du  22  janvier  1893  il  faisait  l'exposé  de 
son  projet.  H  tendait  à  déclarer  les  pièces  d'or  anglaises  "  légal 
tendcr  »en  Inde  sur  le  pied  minimum  de  13  1/3  roupies  pour  u» 
souverain  soit  18  d.  par  roupie.  Mais  on  lit  également  que  "  the 
■  power  to  admit  soverlngs  as  légal  tender  migbt  be  of  use  as 
(1  measurc,  at  intérim,  but  it  need  not  be  put  into  force  except 
«  in  case  of  neccssity  ». 

Ainsi  ce  ne  devait  être  qu'une  mesure  provisoire.  En  principe 
des  nouvelles  pièces  d'or  seraient  frappées.  Leurs  poids  et  titre 
seraient  déterminés  de  façon  à  leur  donner  une  valeur  sterling, 
correspondante  au  rapport  adopté  entre  le  souverain  et  la  roupie 
d'argent.  Le  change  anglo-indien  serait  ainsi  fixé.  La  moyerine 
des  cours  serait  prise  pour  base. 

g  2.  —  Commission  Herstkell  et  réforme  monétaire  de  iS93. 

Dès  le  21  octobre  1892  Kimberley,  alors  secrétaire  d'État 
de  l'Inde,  avait  soumis  le  projet  à  une  commission  présidée  par 

C.-S.  -   P/OF,  .Ai.it.vp.  39 
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lord  Herschell  et  comprenant  les  lords  Farrer  nt  Welhy, 
M.  Léonard  Conrtney,  sir  Arthur  Godley,  lient. -généra)  sir 
Richard  Strachey  el  M.  Bertam  Cnrrie.  La  conférence  de  Bru- 
xelles s'était  ajournée  le  31  mai  1893  sans  avoir  rien  résolu.  On 
comprend  l'émotion  que  cet  événement  causa  en  Inde  et  l'iin- 
paticiico  avec  laquelle  on  attendait  les  conclusions  de  la  com- 
mission Jlerscheil. 

Voici  ce  qu'elle  décida  : 

Uien  qu'on  vous  demande,  disait  le  président,  la  fermeture  des 
Monnaies  et  l'adoption  d'un  "  gold  standard  »,  la  Commission  a 
cru  devoir  apporter  à  ce  projet  quelques  modifications. 

La  commission  admet  la  fermeture  da^  Monnaies  à  la  frappe 
libre  de  l'arg-ent.  Les  particuliers  perdirent  ce  droit.  Le  Goaver- 
nement  au  contraire  pourrait  frapper  des  roupies  en  échange  de 
pièces  d'or.  Serait  également  suspendue  la  frappe  libre  dn 
mohnr.  Mais  l'or  n'en  continuerait  pas  moins  d'être  r«{u  dans 
les  Monnaies  de  l'Inde. 

Comment?  Les  porteurs  de  métal  jaune,  en  échange  de  leurs 
versements,  recevraient  non  pasdes  piècesd'or,  maisdes  roopies 
d'aigent.  A  cet  effet  on  établirait  un  change  fixe  de  1  roupie  pour 
1  s.  i  d.  ou  16  d.  Quant  aux  souverains  et  demi-souverains  les 
caisses  publiques  le»  accepteraient,  en  paiement  de  toutes  les 
sommes  dues,  au  même  taux  ;  les  premiers  pour  15  roupies,  les 
seconds  pour  7  1/2  roupies'. 

IHen  entendu  la  Commission  n'entendait  pas  fixer  le  moment 
où  il  faudrait  agir.  Le  (iouvernement  de  l'Inde  doit  conserrer 
toute  liberté  sur  ce  point  d'accord  avec  le  secrétaire  d'Ktat. 

Par  ces  amendements,  la  Conmiission  voulut  ménager  la  tran- 
pilion  entre  l'ancien  et  le  nouveau  régime.  La  fermeture  brus- 
que complète  des  Monnaies  provoquerait  une  hausse  du  change. 
La  baisse  des  prix  des  produits  indigènes  en  résulterait.  Elle 
engendrerait  le  mécontentement  de  la  population  indienne.  Enfin, 
dans  le  système  recommandé  par  la  Commission,  la  quantité  des 
espèces  en  circulation  continuait  à  être  automatiquement  réglée 
par  les  besoins  du  pays. 

Le  projet  ainsi  amendé  par  la  Commission  fut  approuvé  par 


1  pput  remsrqoer  que  Vanna  indisn  équirant  'à    un    p«nnj,  < 
t=  16  «nna»,  une  roupLo  nadra  1/lS  da  lir.  st.  ou  16  d. 
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le  Gouvernement  de  Sa  Majesté  et  celui  de  l'Inde.  Le  Conseil 
léifislatif  de  l'iade  en  fut  saisi.  Le  2;i  juin  1893  il  le  volait. 
L'act  monétaire  de  1870  et  «  t'Indian  Paper  Currency  Act  »  de 
1882  se  trouvaient  ainsi  sensiblement  modifia.  Notre  acl  pro- 
nonçait la  fermeture  dos  Monnaies  indiennes  à  la  frappe  libre 
de  l'orct  l'argent.  Mais  le  Gonvernement  de  l'Inde  conservait  le 
droit  de  frapper  des  roupies  d'argent  pour  son  compte.  Des  Ao- 
ti/icaliom  en  date  du  26  juin  1892  conlirmaient  également  lès 
conditions  recommandées  par  la  Commission  suivant  lesquelles 
l'or  serait  reçu  dans  les  caisses  publiques. 

§  3.  —  Résultats  de  la  réforme  de  1893. 

Quelles  furent  les  conséquences  de  ce  changement  de  légis- 
lation préparé  depuis  si  longtemps  et  qui  venait  d'aboutir  par 
l'act  du  26  juin  1893?  C'est  ce  que  nous  allons  essayer  de  re- 
chercher. 

Une  première  conséquence  —  prévue  d'ailleurs  par  la  commis- 
sion Herschcll  —  fut  la  hausse  subite  des  valeurs  payables  en 
roupies. 

Enfait,  au  milieu  de  juin,  la  roupie  cotait  ls.3d.  Dès  le  26 les 
transferts  télégraphiques'  sur  l'Inde  atteignaient  le  cours  de  1  s. 
3  d^  8/16;  le  lendemain  1  s.  4  d.  1/32,  tandis  que  le  30  les  sou- 
missions faitesà  I  s.  3  d.  7/8  ne  furent  pas  l'objet  de  surenchère. 

Bien  des  raisons  diverses  ont  été  données  pour  expliquer 
ce  fléchissement.  11  serait  le  résultat  d'une  spéculation.  La  Com- 
mission Herschell  étant  sur  le  point  de  terminer  ses  travaux  on 
pouvait  déjà  prévoir  dans  quel  sens  elle  conclurait.  Aussi  de 
grandes  quantités  de  métal  blanc  avaient  été  envoyées  en  Inde. 

L'époque  à  laquelle  la  réforme  avait  eu  lieu  y  aurait  été  pour 
beaucoup.  On  était  à  la  veille  de  la  mousson,  c'est  le  moment  où 
l'exportation  est  la  moins  active.  Dès  lors  les  demandes  de  trai- 
tes du  Gouvernement  sont  rares. 


1  Lo  GouTernement  de  l'Inde  b«  procQce  la  majeure  partie  des  fonda  qui  lui  sont 
nécessaires  ï  Londres,  en  lendantdes  traites.  Ces  traites  libellées  en  roupies,  sont 
adjuges  Hu  plDS  oCTrant.  Elles  sont  de  deux  espices  :  les  unes  i  vae.  trsnsniisii- 
btes  par  la  poste  ;  les  autres  télégraphiques.  Celles-ci,  arri^aDt  à  deslioation  trois 
semaines  avant  les  premières  (16  jours  de  IJindres  A  Bombay},  sont  à  un  cours  gâ- 
nënlemenl  plus  Alevé  de  <  A  2/32  par  roupie.  Rapport  de  l'inspeclion  générale  des 
finances  \,Bulletin  de  siatUlique  du  minittère  de»  Finanea,  février  18%,  p.  225). 
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Mais  OD  comptait  sur  les  besoins  d'argent  qui  se  feraient  sen- 
,  tir  avec  l'aprivée  de  la  période  des  affaires.  L'Inde  n'important 
plus  d'argent  pour  la  frappe  il  faudrait  bien  que  tdt  ou  tard  le 
commerce  recourût  aux  traites.  Comme  il  yavait  lieu  d'escomp- 
ter une  demande  active  —  la  concurrence  faisant  son  œuvre  — 
la  hausse  devait  s'ensuivre.  On  allait  bientôt  revoir  le  cours  de 
Is.  4d. 

Ces  belles  prévisions  ne  se  réalisèrent  pas  immédiatement. 
Voici,  en  effet,  quels  furent  les  taux  annuels  moyens  des  négo- 
ciations à  Londres  des  Indta  councils  btlls  et  des  transferts  télé- 
graphiques de  1893  à  1899'. 

Tandis  que  de  1892-189â  la  moyenne  annuelle  avait  été  de 
li  d.  98o,  l'année  suivante  elle  tombe  à  14  d.  547.  La  baisse 
n'avait  pas  dit  son  dernier  mot.  En  1893-1896  la  roupie  ne  valut 
plus  que  13  d.  101.  Heureusement  que  l'année  suivante  les 
cours  redeviennent  plusfavorablesà  la  roupie.  Elle  cote  13d,638. 
La  hausse  non  seulement  se  maintient  mais  s'accuse  davantage. 
La  roupie  s'est  vendue  14  d.  4-'>l  en  1896-1897  et  l'année  sui- 
vante on  paya  la  roupie  i;>  d.  3o4. 

Occupons-nous  maintenant  des  résultats  attribués  à  laréforme 
au  point  de  vue  des  prix  en  général  et  de  la  prospérité  del'Inde. 

Pour  les  uns  les  conséquences  seraient  fâcheuses.  D'autres,  au 
contraire,  ne  voient  dans  la  réforme  que  des  avantages.  Tout 
d'abord  voyons  comment  raisonnent  les  premiers. 

Pendant2o  ans,  jusqu'en  1891,  les  variations  que  l'on  enregistre 
dans  les  prix  sont  à  peu  près  négligeables.  Elles  ne  dépassent 
pas  9  0/0.  C'est  ce  qui  résultedel'exaraen  des  statistiques  relatives 
à  la  valeur  des  marchandises  d'exportation.  L'emploi  de  la  mé- 
thode des  index  Numbers  aboutit  à  des  constatations  analogues. 

Depuis  1893,  date  de  la  fermeture  des  Monnaies  à  l'argent,  il 
en  est  tout  dilféremment.  On  en  déduit  que  le  métal  blanc  otTre, 
comme  étalon  des  valeurs,  des  qualités  de  stabilité  que  l'or  ne 
présenterait  pas. 

A  un  autre  point  de  vue  cette  réforme  aurait  ruiné  les  plan- 
teurs d'indigo,  les  planteurs  de  café.  Quant  aux  planteurs  de  thé 
ils  n'en  sont  pas  loin. 

Par  suite  du  mode  de  circulation  monétaire  adopté  chaque 

1  Nous  extra  vons  ces  cliilTres  da  HepoH  ofthe  coinmittu  Indian  Currencr/ i^ 
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raiyat  de  l'Inde  au  lieu  de  recevoir  22  roupies  pour  la  valeur 
d'un  souverain  de  blé  ou  de  ^rraiaes  oléagineuses  reçoit  15  roupies 
au  taux  artificiel  do  change.  Il  doit  donc  vendre  une  plus  grande 
quantité  de  grains  ou  de  graines  oléagineuses  pour  payer  son 
bail  ou  ■l'intérêt  de  sa  dette. 

Mais  il  existe  en  Inde  de  fervents  partisans  de  la  réforme.  Ce 
sont  pour  beaucoup,  des  hauts  fonctionnaires  de  l'administration 
des  Finances  de  l'Inde  tels  M.  Fred,  Âtkinson;  des  directeurs  de 
la  statistique  tels  que  J.-E.-O.  Conor;  des  fonctionnaires  de 
rindian  Financial  department  tels  que  M.  Harnson  '. 

Ces  défenseurs  de  la  réforme,  sans  nier  les  faits  relatés,  —  qui 
pour  parlie  s'imposent  à  l'évidence,  —  leur  attribuent  des  causes 
diflérentes. 

C'est  d'abord  le  procédé  employé  pour  arriver  à  démontrer  la 
variation  dans  les  pris  qui  est  condamné.  La  méthode  consistant 
à  se  baser  sur  la  valeur  d'exportation  des  marchandises  pour 
déterminer  le  prix  des  choses  est  défectueuse  Cela  pour  plusieurs 
raisons.  Ces  évaluations  encourent  le  grave  reproche  de  n'être 
toujours  qu'approximatives.  Elles  'tendent  à  se  rapprocher  des 
déclarations  présumées.  Dès  lors  il  est  douteux  qu'elles  soient 
toujours  identiques.  Ce  n'est  pas  tout.  Il  y  a  des  articles  comme 
l'opium,  le  thé,  l'indigo  qui  n'ontqu'une  valeur  d'exportation. 
Tout  au  moins  ils  ne  tiennent  qu'unp  place  bien  mince  dans  le 
commerce  intérieur,  Ce  n'est  pas  pour  ce  genre  de  trafic  que  la 
question  de  l'influence  de  l'argent  sur  la  détermination  des  prix 
joue  le  rôle  dominant. 

Enfin  les  statistiques  ne  peuvent  donner  nécessairement  que 
des  résultats  d'ensemble.  Elles  seront  obligées  dégrouper  dans 
une  même  catégorie  demarchandisestoutun ensemble  d'articles 
qui  peuvent  être  l'objet  de  variations  multiples  mais  diverses. 


'  Ces  fonctionnaires  ont  fait  connaître  leur  macière  de  penser,  notamment  dans 
des  articles  qui  en  raison  de  leur  étendue  cl  de 'leur  im[)ortence  doivent  SIro  spé- 
cialement signalés  A  l'allention  du  lectear.  Voici  iâs  priucipaui  [pour  les  autres 
consulter  noire  bibliographie)  : 

Pricet  ond  Silver,  pan  .Mkinson,  articles  parus  dans  le  Joiimal  of  thc  Royal 
Statiitital  Society  de  mars  lti9T  et  de  juin  1898. 

liupee  C<iuui,  par  Harrison,  article  paru  dam  Y  Economie  Journal  de  1897,  L'ar- 
ticle de  J,-E  CoDOr  paru  dans  la  [tevieu!  of  Traie  in  India,  numéro  de  mars  189S. 
Enfin  l'article  Priées  and  Waget  in  India  inséri  dans  les  Blue  Book  de  1S97. 
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De  celles-ci  il  sera,  le  plus  soaveot,  impossible  de  tenir  compte 
dans  les  résultat»  statistiques  fournis. 

Malgré  ces  réserves  on  convient  volontiers  que  les  prix  ont 
subi  depuis  i&  réforme  monétaire,  des  fluctuations  assez  sensi- 
bles. Mais  les  causes  n'en  devraient  pas  être  cherchées  dans  cette 
réforme. 

Ces  causes  elles  seraient  multiples.  Les  principales  seraient  : 
la  chute  de  la  pluie,  l'extension  du  réseau  ferré,  l'accroissement 
de  la  demande  des  produits  destinés  à  l'exportation,  la  concur- 
rence faite  à  flnde  par  les  pays  voisins,  enfin  les  conditions  de 
la  circulation. 

Pour  M.  Atkinson  cVsf  la  pluie  qui  joue  lerôle  le  plus  impor- 
tant dans  les  variations  de  prix  constatées.  Cependant  ce  phé- 
nomène météorologique  n'explique  pas  tout.  Car,  heureusement, 
la  sécheresse  ne  fut  que  temporaire.  Dès  lors  les  efi'ets  en  résul- 
tant n'auraient  pu  être  également  que  passagers.  S'il  n'en  fut 
pas  ainsi  c'est  par  suite  de  l'influence  exercée  par  d'autres  cau- 
ses précitées. 

Le  développement  des  chemins  de  fer,  l'accroissement  de  la 
demande  des  produits  destinés  à  l'exportation  peuvent,  sans 
dou(é,  être  considérés  comme  des  causes  de  hausse  des  prix. 
Cependant  deux  observations  s'imposent.  Les  raisons  invoquées 
n'expliqueraient  que  des  variations  momentanées.  Ensuite,  la 
hausse  résultant  de  l'augmentation  de  la  demande  des  articles 
d'exportation  est  singulièrement  gênée  par  un  phénomène  in- 
verse. La  concurrence  des  pays  voisins  n'a-t-elle  pas  pour  effet 
de  neutraliser  les  chances  de  hausse  mises  en  avant? 

Aussi  démoQtre-t-on,  avec  l'appui  des  statistiques,  que  la 
baisse  des  prix  est  surtout  due  à  la  concurrence  étrangère.  Pour 
faire  cette  prouve  on  distingue  dans  les  tableaux  mis  à  contri- 
bution d'une  part,  les  articles  d'alimentation  et  d'autre  part,  les 
produits  manufacturés. 

Cette  opération  accomplie,  on  remarquequelesobjetsmanufac- 
turés  <mt  plus  souQert  de  la  baisse  que  les  produits  alimentaires. 
Bien  mieux  certains  d'entre  ces  derniers  avaient  bénéficié 
d'une  hausse.  Pourquoi?  Parce  que  ce  sont  surtout  les  produits 
manufacturés  qui  sont  particulièrement  atteints  par  la  concur- 
rence des  pays  voisins. 

Mais  restait  loujours  à  trouver  une  cause  permanente  de  na- 
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tare  à  rentlre  compte  des  fluctuations  continues  qu'il  était  im- 
possible de  nier. 

Aussi  AtkinsoB  lui-même  est  ohligé  de  reconnaître  que  la  cir- 
culation monétaire  a  joué  un  grand  râle  dans  l'élcvation  des 
prix.  Il  admet  également  que  c'est  la  seule  cause  mise  en  avant 
qui  puisse  expliquer  des  fluctuations  quelque  peu  durables. 
Mais  il  B"empresse  d'ajouler  que  la  sécheresse  a  une  importance 
bien  autrement  considérable  sur  les  prix. 

En  1893,  la  fermeture  des  Monnaies  amenant  une  contraction 
monétaire,  les  prix  exprimés'en  roupies  d'argent  baissent  très 
sensiblement.  Un  chitrre  pour  fixer  les  iilées.  Si  l'on  exprime 
par  100  les  prix  de  1893.  c'est  par  78  qu'il  faut  représenter 
ceux  de  1895.  Et  la  baisse  continue  pendant  toute  la  preniicfe 
moitié  de  l'année  1890.  Malheureusement  1»  sécheresse  entraine 
une  hausse  de  4t  0/0  en  six  mois.  Encore  la  panique  ne  battit 
son  plein  qu'en  novembre  189G.  En  1897,  les  prix  des  denrée-s.  en 
moyenne  sont  doubles  de  ceux  de  1871  et  ti8  0/0  plus  élevés, 
qu'en  189.'i.  Tandis  qu'en  1878,  lors  de  la  précédente  grande  fa- 
mine causée  par  la  sécheresse,  on  ne  relève  qu'une  différence 
de  66  0/0  par  rapport  aux  prix  payés  en  1876. 

Cependant,  il  afiirnic  que  l'inflation  ne  peut  entraîner  qu'une 
hausse  apparente  des  prix.  La  contraction  monétaire,  pourvu 
quelle  ne  soit  pas  trop  grande,  peutseule  maintenir  une  certaine 
stabilité  dans  les  prix. 

Maintenant  quelle  est  l'influence  de  la  réforme  sur  le  métal 
blanc? 

Les  adversaires  de  la  réforme  pensent  communément  qu'avant 
la  fermeture  des  Monntlies,  la  roupie  suivait  sensiblement  le 
cours  du  métal  blanc.  Depuis,  il  n'en  serait  plus  de  même  dé- 
clarc-t-on.  Il  résulte  cependant  des  statistiques  dressées  '  que 
depiiiii  1893,  toute  hausse  ou  baisse  dans  la  valeur  de  la  roupie 
s'est  traduite  par  une  fluctuation  presque  analogue  dans  le  prix 
de  l'argent.  Donc,  malgré  la  fermeture  de  la  Monnaie  h  l'argent, 
c'est  toujours  la  roupie  qui  reste  le  facteur  principal  pour  la  dé- 
termination du  prix  de  l'argent.  Il  faut  en  rechercher  la  raison 
dans  la  régularité  de  la  demande  de  métal  blanc  faite  par  l'Inde. 

i  Reciew  of  Trade  in  India  de  mars  1897.  On  y  IrouTe  un  rele»é  Iriraestriel  du 
«ourade  la  roupie  et  de  l'argent  de  janvier  ISIS  au  20jnîn  1896. 
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Sans  doute  la  coDSommatinndc  l'Iode,  pour  ses  besoins  mo- 
nétaires ne  dépasse  pas  1/6  de  la  produelion  totale  de  l'argent. 
Mais  cette  demande  ayant  presque  toujours  la  même  importance 
influe  plus,  à  elle  seule,  sur  le  métal  blanc  que  toutes  les  autres 
demandes  réunies. 

On  comprend  facilemeat  maintenant  l'enthousiasme  du  Gou- 
vernement et  des  hauts  fonctionnaires  pour  la  réforme.  Elle  ne 
peut  qu'augmenter  la  prospérité  de  l'Inde.  Celle-ci  cesse  ainsi 
<l"ètre  le  refuge  de  l'argent  du  monde.  On  ne  voit  pas  bien  où 
se  serait  arrêtée  l'inflation  et  à  quel  niveau  les  priic  se  fussent 
élevés  sans  la  fermeture  des  Monnaies  k  l'argent.  Personne  ne 
peut  contester  que  les  fluctuations  dans  tes  cours  du  change  de- 
puis 1874  n'étaient  pas  préjudiciables  au  commerce.  Quant  aui 
béttéflces  que  la  baisse  de  la  roupie,  par  rapporta  l'or,  a  pu  pro- 
curer aux  exportateurs,  ils  n'étaient  que  de  courte  durée-  Par 
contre,  l'inflation  de  la  circulation  monétaire  —  en  élevant  les 
prix  d'une  manière  exagérée  —  eût  pu,  à  brève  échéance,  por- 
ter un  contre-coup  fAcheux  au  commerce  d'exportation. 

Si  les  hauts  prix  relatés  de  1389  à  1892  s'étaient  maintenus 
l'exportation  eût  été  rendue,  sinon  impossible,  tout  au  moins 
fort  difficile. 

La  fermeture  des  Monnaies  à  l'argent,  en  mettant  un  frein  à 
cotte  inflation  exagérée  du  même  coup  mettait  un  obstacle  à  la 
hausse  des  prix.  Celle-ci,  après  les  statistiques  fournies  par 
M.  Atkinson,  n'avait  pas  été  moindre  de  187i  à  1892. 

(Juant  au  change,  abandonné  à  lui-même,  il  eut  vite  atteint 
le  cours  officiel  de  16  d.  et  eût  fait  preuve  de  la  même  stabilité 
que  celle  relevée  de  janvier  1893  à  novembre  1896  sans  la  sé- 
cheresse qui  a  désolé  l'Inde  en  1897, 

C'est  cette  calamité  qui  a  empêché  les  prix  de  se  fixer  à  un 
taux  de  nature  à  encourager  et  à  accroître  le  commerce  d'expor- 
tation. Heureusement  que  cette  situation  ne  fut  que  passagère. 

Malgré  ces  belles  promesses  la  situation  ne  s'améliorait  pas. 
La  contraction  monétaire  faisait  sentir  tous  ses  effets. 

Alors  en  janvier  18t*8  —  pour  remédier  au  resserrement  delà 
circulation  dontsoulfrait  le  marché  de  l'Inde  «  in  ordcr  to  afford 
a  mcans  of  relief  to  the  severe  stringency  »  —  un  act  autorisait 
le  (Jouvernement  de  l'Inde  à  émettre  des  billets  contre  dépôt 
■d'op.  L'nc  uoiifwalion  du  21  janvier  annonçait  que  le  secrétariat 
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d'Etat  pour  Tlndc  recevait  de  l'or  en  échange  de  billets.  Ils 
seraient  émis  sur  le  pied  de  7.53344  grains  d'or  fin  par  roupie. 
Maintenant,  de  temps  en  temps,  le  secrétaire  d'État  indiquerait 
la  quantité  de  fin  qu'il  faudra  verser  en  sus  pour  couvrir  tous 
tes  frais  et  charges  accessoires  occasionnés  par  la  transmission 
de  l'or  en  Inde, 

En  conformité  de  cette  notification  le  secrétaire  d'Etat  pour 
rinde  faisait  publier  que,  jusqu'à  nouvel  ordre,  il  était  vendeur 
de  transferts  télégraphiques  sur  Calcutta,  Madras  et  Bombay  à 
raison  de  1  s.  5/32  par  roupie. 

Ces  dispositions  qui  n'avaient  été  édictées  que  pour  six  mois, 
tout  d'abord,  furent  prorogées  par  un  act  subséquent  de  1898 
pour  deux  ans. 

Il  importe  de  remarquer  que  malgré  ces  deux  acts  <t  no  gold 
bas  been  tendered  »,  l'or  n'avait  pas  été  rendu  tender.  La  roupie 
restait  toujours  la  seule  monnaie  légale  et  libératoire  pour  les 
paiements  de  quelque  importance.  Il  n'existait  alors  encore  au- 
cun rapport  légal  entre  les  roupies  et  l'or.  Le  Gouvernement  de 
l'Inde  entendait  simplement  jusqu'à  nouvel  ordre,  fixer  le  taux 
auquel  pouri'aient  être  frappées  des  roupies  en  échange  d'or  ou 
de  billon. 

On  déterminait  seulement  la  limite  extrême  que  pouvait  attein- 
dre le  change  du  sterling  sous  l'empire  de  ces  arrangements. 

§  i.  —  Politique  qui  a  conduit  à  l'acl  du  io  septembre  1899-  — 
Travaux  du  Comité  de  1898.  —  Lpi^  résultats  de  la  grande  en- 
quHe.  —  Ét'tde  de  la  réforme  de  1899- 

Voilà,  brièvement  indiquée,  quelle  était  la  situation  lorsqu'au 
mois  de  mars  18îl8ie  Gouvernement  de  l'Inde  fit  un  pas  déplus. 
11  voulait  définitivement  faire  aboutir  la  politique  monétaire 
inaugurée  en  1893  par  la  suppression  de  la  frappe  libre  de  l'ar- 
gent, ouvrir  les  voies  à  l'étalon  d'or.  A  cet  effet  il  soumit  à  lamétro- 
pole  un  projet  qu'il  nous  faut  faire  connaître. 

Il  fut  exposé  dans  une  dépêche  du  3  mars  1898.  Voici  quelles 
en  sont  les  grandes  lignes. 

Le  but  visé  était  de  maintenir  le  change  de  la  roupie  à  16  d. 
Si  officiellement  la  roupie  valait  16  d,  or,  ce  n'était  pas  son  taux 
commercial.  Aussi  les  souverains  n'étaient  pas  importés.  L'or 
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était  ofli civilement  déprécié  par  rapport  h  Targent.  Tant  qu'O 
en  serait  ainsi  l'or  ne  rentrerait  pas  dans  la  circulation.  Si,  au 
contraire,  l'argent  parvenait  à  valoir  16  d.  d'or  ou,  mieux  encore, 
un  peu  plus,  cette  petite  différence,  si  faible  soit-elle,  serait  suffi- 
sante pour  intéresser  la  spéculation  à  importer  de  l'on  Pour 
arriver  à  ce  but,  il  était  de  toute  nécessite  de  faire  hausser  le 
prix  de  la  roupie  au-dessus  de  16  d.  ou  tout  au  moins  s'efforcer 
à  ce  que  sa  valeur  commerciale  atteigne  au  moins  16  d. 

Pour  cela  le  Gouvernement  de  l'Inde  proposait  de  restreindre 
la  circulation  de  la  roupie.  Il  estimait  que  —  sans  pouvoir  exac- 
tement fixer  la  quantité  de  roupies  qu'il  faudrait  retirer  de  la 
circulation  —  le  retrait  n'atteindrait  pait  240  millions  de  roupies. 
Mais,  pour  rendre  cette  opération  praticable,  il  fallait  au  préa- 
lable constituer  une  réserve  d'or.  Celui-ci  prendrait  la  place  de 
l'argent'.  Pour  ce  faire  un  emprunt  de  âO  militons  de  sterling 
suffirait.  Sur  cette  soinme,5  millionsde£.  st.  seraient  prélevés  alin 
de  mettre  l'opération  en  (raiti.  On  retirerait  de  la  circulation  200 
millions  de  roupies  qu'on  refondrait  et  vendrait  comme  métal. 
Sans  doute  une  perte,  qu'on  estimait  à  80  millions  de  roupies, 
en  résulterait. 

Nos"»  millions  de  £.sf.  suffiraient  à  la  couvrir. 

Mais  alors,  peut-on  se  demander,  pourquoi  un  emprunt  de  20 
millions  de  £.  st.  puisqu'une  couverture  de  5  iniIlion.s  de  £.  st. 
était  jugée  -suffisante?  Pour  deux  raisons  principales  :  d'abord 
pour  constituer  une  réserve  d'or,  puis,  si  le  besoin  s'en  faisait 
sentir,  retirer  une  nouvelle  quantité  de  roupies  de  la  circulation. 
Cependant  le  Gouvernement  de  l'Inde  était  persuadé  que  ce  re- 
trait de  200  millions  de  roupies  assurerait  le  cours  de  16  pence 
par  roupie. 

Dès  ce  moment  les  souverains  anglais  pourraient  être  impor- 
tés. Ils  entreraient  alors  dé6oitivement  dans  la  circulation  du 
pays.  Ainsi  l'étahlisscment  de  l'étalon  dor,  étroitement  lié  à  la 
hausse  du  cours  de  la  roupie,  pourrait  être  établi. 

Ce  plan  fut  soumis,  au  mois  d'avril  1898,  par  le  secrétaire 
d'État  pour  l'Inde,  à  un  Comité. 


1  Voici  d'ailleurs  le  passage  :  "  to  Tnelt  donn  existing  rupees,  haiing  ftrst  pro- 
videtl  s  resene  of  gold,  bolli  for  (he  praclicH]  purpose  oî  taking  Ihe  plkce  of  lb« 
Bilver,  and  ia  order  lo  establish  confldence  in  the  issue  o' 
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Sir  Henry  H.  Fowler,  le  présidai).  Faisaicat  partie  de  cette 
commission  notamment  lord  Balfour  of  Burleigh,  Sir  David  Bar- 
bonr,  M.  Everard  Hambro,  M.  W.-H.  Holland,  Robert  Camp- 
bell, etc. 

Une  longue  enquête  fut  ouverte.  Tous  les  intérêts  ont  été  re- 
présentés et  invités  à  faire  valoir  leurs  observations.  Les  résul- 
tats de  cette  enquête  furent  consignés  dans  deux  gros  volumes. 
En  parcourant  ces  travaux  on  est  étonné  de  la  multitude  des  ques- 
tions envisagées.  C'est  plutât  une  grande  enquête  économique 
qu'une  simple  étude  monétaire.  On  y  trouve  de  tout.  Un  musi- 
cien la  qualifierait  volontiers  de  pot  pourri.  Cette  enquête  ne  fut 
clôturée  qu'eu  juillet  1899,  par  un  rapport  final  dû  au  secrétaire 
Sir  Chalmers'. 

Ce  rapport  résume  toutes  les  opinions  émises  et  enregistrées 
dans  les  procès- verbaux  des  séances  dans  l'ordre  monétaire. 
C'est  assez  dire  qu'il  s'occupe  d'autres  questions  que  de  l'examea 
pur  et  simple  du  projet  du  Gouvernement.  Mais  voyons  de  suite 
ce  que  le  Comité  pensait  du  plan  proposé  par  le  Gouvernement 
de  l'Inde'. 


Le  rapporteur  insinuait,  tout  d'abord,  que  si  le  Gouvernement 
de  l'Inde  avait  pu  prévoir  l'amélioration  qui  s'était  produite  dans 
le  change  depuis  mars  1898,  il  n'eût,  sans  doute,  pas  rédigé  sa 
proposition. 

C'est  qu'en  effet,  pendant  qu'à  Londres  notre  Comité  s'éter- 
nisait dans  sa  longue  enquête,  la  hausse  naturelle  de  la  roupie 
s'effectuait.  Le  change  s'était  fixé  à  16  pence.  Les  traites  du 
Secrétariat  d'Etat  ont  été  exceptionnellement  nombreuses.  Une 
somme  de  plus  de  2.370.000  £  d'or  avait  été  versée  dans  les 
caisses  du  Trésor  en  échange  de  roupies.  11  est  vrai  que  même  si 
le  projet  eût  été  accepté  plus  t6t,  devant  cette  modification  dans 
la  situation  monétaire,  le  Gouvernement  de  l'Inde  —  c'est  ce  qui 
résulte  de  ses  déclarations  postérieures  —  n'eût  pas  appliqué 
son  projet.  Bien  que  ce  projet  ne  soit  plus  en  question,  le  Co- 

■  Report  of  Lbe  committee  oppoeiled  loinquireinlo  tfaelndiimCucroDcv,  publié  en 
1899. 
»  Cela  fait  l'objet  du  g  *  du  rapport  (p.  15]. 
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mité  a  cru  devoir  examiner  les  causes  qui  expliquent  la  hausse 
de  la  roupie  depuis  I8fti, 

11  conteste  tout  d'abord,  que  la  contraction  relative  de  la  cir- 
culation soit  la  cause  principale  de  la  hausse  de  la  roupie.  C'était 
la  pierre  angulaire  sur  laquelle  était  écbafaudé  tout  le  projet 
du  Gouvernement  de  l'Inde.  H  n'était  pas  démontré  du  tout  qu'il 
y  ait  eu  quelque  contraction  dans  la  circulation  de  l'Inde  de  na- 
ture à  avoir  influencé  matériellement  le  change.  Il  n'est  pas  dé- 
raisonnable de  soutenir  qu'il  y  a  eu  une  certaine  contractioD  et 
qu'elle  a  légèrement  influé  sur  le  prix  de  la  roupie  '. 

De  gros  emprunts  faitsà  Londres  pour  le  compte  indien  ;  moin- 
dres tirages  de  traites  du  secrétaire  d'Etat;  augmentation  dans 
les  exportations  nettes  de  l'Inde  ;  diminu  tîon  dans  les  importations 
de  métal  blanc  '  ;  renchérissement  des  prix  exprimés  en  or,  voilà 
les  principaux  facteurs  qui  ont  coopéré  à  la  hausse  de  la  roupie. 

Dès  lors,  comme  il  est  impossible  d'établir  dans  quelle  mesure 
ta  contraction  monétaire  a  pu  influer  sur  la  hausse  du  jtris  de 
la  roupie,  il  serait  téméraire  de  produire  cette  contraction  arti- 
ficiellement en  retirant  de  la  circulation  —  comme  le  demandait 
le  Gouvernement  de  l'Inde  —  une  certaine  quantité  de  roupies. 
Au  reste  cette  opération  entraînerait  des  souffrances  momen- 
tanées sur  les  marchés  de  l'Inde  occasionnées  par  le  resserre- 
ment monétaire.  C'est  ce  qui  explique  que  les  personnes  repré- 
sentant les  intérêts  commerciaux  et  industriels  dc'l'Inde  n'ont 
pasappuyé  cette  proposition.  Elles  la  considéraient  comme  devant 
engendrer  des  resserrements  monétaires  très  préjudiciables  au 
commerce.  Comme  autre  conséquence  cette  vente  d'argent  par 
le  Gouvernement  devait  entraîner  une  baisse  du  prix  de  ce  mé- 
tal. Il  en  résulterait  une  perturbation  dans  le  change  avec  la 
Chine  et  les  autres  pays  ayant  une  monnaie  d'argent.  Ceci  posé, 

<  Voici  d'ailleurs  le  passage  :  ••  it  has  not  been  prov«d  (h>t  tha  rise  in  the  tiIuc 
of  tbc  rupee  sincc  18CH-5  is  due  solely  to  relalive  contraction  orihe  Indien  currencj  : 
«nd  it  ma;  be  lliat  il  is  net  due  mainl;  lo  this  cause.  Il  is  not  certain  Ibat  thire 
bas  been  anj  contraction  of  tha  Indiaii  currency  wlilcb  bas  materiaUy  affectfd 
the  exchange  Ihougb  il  msy  not  unreasonablj  b«  inferred  Ibattbere  mustbave  bcen 
sdme  contraction,  aad  thalsuch  contraction  bas  bad  some  iaduencQon  Ihe  exchange 
value  or  Ibe  rupca  •>, 

*  Le»  iniporialions  nettes  unnuelles  pendant  les  3  années  qui  procédèrent  la  <e> 
raelure  do  la  Monnaie  a  l'argent  s'^levant  à  43.133.678  ooues  pour  une  laleurde 
12O0a\2yti  roupies.  Pour  les  3  années  précédant  1898-9  ces  importatîODg  tombent 
à  3t.126.376  onces  Talanl  60.103.431  roupies. 
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le  rapport  concluait  qa 'il  n'étaiinullementdémontré  que  le  pro- 
jet du  Gouvernement  fût  moins  préjudiciable  que  le  statu  quo. 

Mais  fatlail-il  rouvrir  la  Monnaie  à  la  frappe  libre  de  l'argent 
et  renoncer  à  la  politique  inaugurée  en  1H93? 

C'est  une  question  qui  a  été  longuement  examinée  dans  l'en- 
quête non  pas  précisément  sous  cette  forme  absolue,  mais  avec 
certaines  atténuations. 

Aucun  des  mémoires  rédigés  par  les  Chambres  de  commerce 
de  Bengale,  Bombay,  Madras  et  Karachi  ne  demandait  de  re- 
venir à  la  frappe  illimitée  de  l'argent. 

Par  contre  certaines  personnes  qui  en  1893  étaient  hostiles  à 
la  fermeture  des  Monnaies  réclamaient  maintenant  l'étalon  d'or. 

Il  y  avait  enlîn  d'autres  groupes  de  réformateurs.  Les  uns 
étaient  partisans  de  la  réouverture  des  Monnaies  à  la  frappe  de 
l'argent.  Cette  réouverture  immédiate  effrayait  d'autres  qui 
croyaient  plus  prudent  de  temporiser.  Plusieurs  proposaient 
d'attendre  un  concours  de  circonstances  favorables  à  cette  réou- 
verture. Quelques  autres  en  tenaient  pour  une  réouverture  gra- 
duelle dans  l'intérêt  de  l'industrie,  du  commerce  et  des  finances 
publiques  indiennes. 

Toutes  ces  résolutions  ont  été  examinées. par  le  Comité  à  la 
lumière  des  faits  des  six  dernières  années. 

Tout  d'abord  le  Comité  estime  qu'une  réouverture,  graduelle 
aurait  un  effet  aussi  néfaste  sur  le  prix  des  objets  et  occasion- 
nerait le  retrait  de  capitaux  de  l'Inde,  tout  comme  la  fermeture 
immédiate. 

Quant  au  projet  consistant  à  attendre  des  circonstances  favo- 
rables (ce  qu'on  ne  peut  espérer  que  d'une  entente  internationale 
très  problématique)  poupreveniràl'étalond'argentil  ne  présente 
pas  assez  d'avantages  à  côté  des  inconvénients  pour  abandonner 
le  statu  quo.  On  escompte  d'une  élévation  de  l'argent  par  rap- 
porta l'or,  ou  d'une  baisse  de  l'or  par  rapport  à  l'argent,  ou  de 
la  combinaison  de  ces  phénomènes  jointe  à  d'autres  circonstan- 
ces mal  déterminées,  la  possibilité  de  revenir  à  l'étalon  d'argent 
sans  entraîner  une  baisse  sensible  et  soudaine  dans  le  change 
de  la  roupie.  Le  Gouvernement  de  l'Inde  choisirait  ce  moment 
opportun. 

Le  Comité  fit  remarquer  que  l'adoption  ou  le  rejet  de  cette 
proposition  dépendaitde  la  solution  donnée  à  une  question  beau- 
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conp  pins  générale  dominant  toute  cette  matière, 'à  savoir  : 

Est-il  àésii-able  poiir  Clnde  de  revenir  au  monométallisme  ar- 
gent? 

La  politique  de  la  réouverture  des  Monnaies  à  une  date  fature 
n'a  été  soutenue  que  par  des  gens  croyant  à  la  possibilité  d'un 
accord  internatinnal  pour  une  certaine  périodeou  tout  au  moins 
d'une  entente  directe  entre  l'Inde  et  les  Élats-Unis  en  vue  de  la 
stabilisation  du  change.  L'échec  des  négociations  de  1897  entre 
la  France  et  les  États-Unis  niontre  que  ces  espérances  devien- 
nent de  plus  en  plus  chimériques. 

Et  cependant  beaucoup  de  bons  esprits  sont  encore  partisaos 
de  la  réouverture  des  Monnaies  et  de  la  frappe  illimitée  de  l'ar- 
gent. 

Voici  quels  sont  les  principaux  arguments  apporter;  à  l'appui 
de  cette  opinion. 

L'ne  roupie  bon  marché  entraîne  un  bas  change.  C'est  nn  sti- 
mulant à  l'exportation  dont  dépend  la  prospérité  de  l'Inde.  Un 
«  arbitrarily  enhanced  »  de  la  roupie  décourageait  l'exportation. 
La  fermeture  des  Monnaies  ne  peut  qu'augmenter  le  mal.  Les 
bénéfices  de  la  frappe  libre  compenseraient  les  difficultés  tem- 
poraires que  renc(Hitre  le  Gouvernement  de  l'Inde.  Il  lui  suffi- 
rait d'élever  les  taxes  ou  d'en  créer  de  nonvelles  portant  sur  les 
importations  et  les  exportations. 

Le  Comité  remarque  que  ces  resserrements  monétaires  redou- 
tés ne  se  sont  point  produits  pendant  la  période  d'activité  des 
affaires.  Le  taux  d'escompte  de  la  Banque  de  Bengale  fut  de 
10  0/0  au  6  janvier  1898,  s'éleva  au  24  février  &  12  0/0,  se  main- 
tint à  ce  taux  jusqu'au  27  avril  1898  et  ne  tomba  au-dessous  de 
10  0/0  que  le  16  juin  1898.  Le  taux  pour  la  période  d'affaires 
1898  99  n*a  jamais  dépassé  7  0/0.  Par  contre  le  commerce  exté- 
rieur de  t'lndedépassa2.100  millions  de  roupies  en  1898-99,  tan- 
dis qu'il  n'atteignait  en  1897-98  que  1.990  millions  de  roupies. 

D'ailleurs  les  combinaisons  des  banquiers  peuvent  parfaite- 
ment satisfaire  à  l'accroissement  du  commerce  de  l'Inde.  La 
cause  du  resserrement  constaté  en  1897-98  est  due,  à  n'en  pas 
douter,  à  la  situation  exceptionnellement  défavorable  où  se 
trouvait  le  Gouvernement  de  l'iude,  par  rapport  au  marché  moné- 
taire, en  automne  1897.  En  temps  ordinaire  le  Gouvernement  de 
l'Iode  est  en  mesure  d'approvisionner  le  marché  monétaire  tant 
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en  autotnue  qu'en  hiver  en  vendant  des  Councils  Hills  et  des 
transferts  télégraphiques.  Ainsi  pendant  les  quatre  derniers  mois 
de  1894'  les  bills  et  transferts  vendus  par  le  secrétariat  d'État 
atteignaient  80.520.000  roupies.  L'année  suivante,  pour  la  même 
période,  ce  chifire  s'élève  à  98.880.000  roupies  et  en  1896  : 
60.360.000  roupies.  Maisen  1897  —  par  suite  de  balances  défavo- 
rables au  Gouvernement  de  J'Inde  occasionnées  par  lafamlne,  les 
expéditions  militaires,  qui  ont  fortement  affecté  la  rentrée  des 
impôts  —  le  secrétariat  de  l'Inde  fut  dans  l'impossibilité,  du 
1^''  septembre  au  15  novembre,  de  vendre  des  bills  et  transferts. 
Bien  plus,  il  fut  obligé  de  tirer  pour  10  millions  de  roupies  de 
traites  sur  l'Inde.  Aussi  pendant  les  4  derniers  mois  de  1897  le 
total  du  disponible,  provenant  des  remises  du  Gouvernement  sur 
les  marchés  monétaires  de  la  Présidence,  ne  s'élevait  qu'à 
30.327.000  roupies  au  lieu  de  57. 212.000  roupies  l'année  pré- 
cédente. 

D'ailleurH.  des  variations  très  grandes  existaient  avec  le  sys- 
tème de  laMonnaieouverteàlafrappe.  Par  exemple  :  l'escompte 
était  de  12  0/0  en  avril  1890,  tandis  que  du  10  février  jusqu'à 
cette  date  il  s'était  maintenu  à  10  0/0.  L'année  précédente  l'es- 
compte avait  été  de  12  0/0  du  21  février  au  28  mars  1889,  et  en 
dehors  de  cette  période  du  16  janvier  au  11  avril  de  cette  même 
année,  l'escompte  ne  tomba  pas  à  10  0/0. 

Que  faut-il  penser  maintenant  de  cet  autre  argument  d'ap:çès 
lequel  le  système  de  la  fermeture  des  Monnaies  à  l'argent  met 
l'Inde,  an  point  de  vue  industriel,  dans  une  situation  défavorable 
par  rapport  à  la  concurrence  qu'elle  a  à  .soutenir  avec  les  pays 
k  étalon  d'argent? 

On  fait  remarquer  que  la  plus  forte  baisse  du  change  de 
Londres  avec  la  Chine  ainsi  que  la  baisse  du  change  avec  l'Inde 
seraient  de  nature  i  stimuler  les  exportations  de  Chine  qui  con- 
currencent les  exportations  de  l'Inde.  Conséquemment,  ce  serait 
une  cause  de  développement  de  ia  production  en  Chine.  Les  impor- 
tations indiennes  en  Chine  ne  peuvent  qu'en  souffrir.  L'Inde  se 
trouve  ainsi  placée  dans  une  situation  d'inégalité  que  l'augmea* 
tationducourf  actuel  duchange  rendrait  plus  intolérable  encore. 

La  baisse  du  prix  de  l'argent  se  traduit  nécessairement  par 

'  Cea  quatre  derniers  mois  de  l'iDnée  «oaaIitDeol  l'époqoo  dei  affiirei. 
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une  baisse  de  change  chinois.  Le  producteur  chinois  reçoit  un 
prix  plus  élevé  par  rapport  à  ce  même  prix  exprimé  en  or.  Les  sa- 
laires et  autres  facteurs  de  la  produclioa  subiraient  des  fluctua- 
tions moins  sensibles.  Cette  dilTcrence  dans  les  variations  eog^n- 
drerait  un  bénéfice  spécial  dô  à  la  baisse  du  change.  Voilà  ce  qui 
constitue  pour  le  producteur  chinois  une  prime  à  la  productioa  à 
rencontre  du  producteur  iiidiea  privé  de  ce  stimulant.  Si  au  con- 
traire to  change  s'élève,  le  producteur  touchant  pour  ses  produits 
un  nombre  inférieur  de  roupies  sera  moins  encouragé  k  produire. 

Cette  question  avait  déjà  été  longuement  examinée  par  la 
Commission  llerschell  '.  Elle  pensait,  qu'en  admettant  même  le 
bien  fondé  de  celte  opinion,  les  effets  résultant  de  chaque  baisse 
du  change  n'ont  qu'un  caractère  transitoire.  Le  Comité  de  1899 
dans  son  rapport  se  rallie  ci  la  même  idée. 

Il  est  remarqué  notamment  que  les  prix  et  salaires  ont  aug- 
menté en  Chine  depuis  la  baisse  de  l'argent  et  la  circulation  lo- 
cale de  cuivre  a  varié  dans  la  proportion  de  l'argent. 

Quant  à  l'idée  qu'un  change  bas  constitue  une  prime  à  l'ex- 
portation, le  Comité  de  llerschell  avait  déclaré  qu'elle  ne  res- 
sortait nullement  de  l'examen  des  statistiques  des  exportations 
de  l'Inde  pour  une  série  d'années  envisagées.  En  fait,  ce  stimu- 
lant n'a  eu  aucune  influence  sur  l'importance  du  commerce, 
"  On  the  conlrarij,  ihe  //rityre.i^  of  the  fj-poH  trade  kas  been  less 
uilh  a  rapidhj  faUiinj  ihan  ic'Uk  a  steadij,  excitange  •>  (Au  con- 
traire, l'exportation  a  été  moins  élevée  avec  la  baisse  du  change 
qu'avec  un  change  fixe).  Le  rapporteur  du  Comité  de  1899,  re- 
prenant le  passage,  déclare  à  son  tour  qu'il  n'a  pas  été  possible 
au  Comité  de  trouver  des  statistiques  confirmant  l'opinion  que 
les  exportations  ont  été  influencées  sérieusement  et  d'une  ma- 
nière durable,  par  la  dépréciation  de  l'étalon  des  valeurs  du 
fait  de  la  baisse  du  change.  11  semblait  que  la  statistique  des 
exportations  de  l'Inde  depuis  la  fermeture  des  Monnaies  eût  dû 
faire  la  lumière  sur  cet  aspect  de  la  question. 

Malheureusement,  il  n'en  est  rien.  Car,  comme  le  remarque 
le  Comité  de  1899,  depui.>4  les  6  dernières  années,  tant  de  causes 
ont  troublé  le  commerce  que  vraiment  il  est  difficile  d'établir 
dans  quelle  mesure  la  hausse  du  change  a  pu  agir.  A  c6lé  de  la 

<  Paragraphe  27  du  «eport  of  commiltee  de  It3t2. 
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rermcture  des  Monnaies  de  1  Inde,  on  relève  la  cessation  de  la 
frappe  de  l'argent  par  les  Etals-Unis  de  nature  à  entraîner  1^ 
baisse  du  prix  de  l'argent.  U  devait  en  résulter  de  nombreuses 
appréhensions  qui  troublèrent  le  commerce  pour  un  certain 
temps.  Eulin  l'Inde  eut  à  supporter  la  guerre,  la  famine  qui  de- 
vaient lui  causer  bien  des  embarras  financiers  et  réduire,  comme 
nous  l'avons  vu,  les  traites  du  secrétariat  de  l'Inde.  Malgrétout, 
il  peut  êlre  de  quelque  intérêt  pour  le  lecteur  d'avoir  une  idée 
des  exportations  de  l'Inde  et  du  coure  du  change  pendant  les 
12  années  qui  s'écoulent  de  1887-88  à  1898-99. 

Voilà  pourquoi  nous  extrayons  du  rapport  de  l'indian  cur- 
rency  committee  un  tableau  qui  renseigne  sur  ce  point  : 


1888-89 16  379 

1889-90 16,600 

1890-91 18.089 

1891-92 16.733 

1892-93 14.986 

1893-94 14.547 

1894-95 13.101 

1895-96 13.638 

1896-97 ..  14.451 

1897-98 15.354 

1898-99 16. «78 

Le  Comité,  sans  s'attarder  à  ces  statistiques  —  qui  ne  présen- 
tent qu'une  faible  valeur  pour  noire  démonstration —  croif  devoir 
retenir  l'attention  sur  l'industrie  du  thé  qui  a  particulièrement 
à  souffrir  de  la  concurreacc  chinoise  puisque  la  Ctiine  prati- 
que le  monométallisme  argent.  De  plus  beaucoup  de  capitaux 
sont  engagés  dans  cette  industrie  qui  est  de  première  impor- 
tance pour  l'Inde. 

Or,  dans  l'enquête,  les  intéressés  ont  fait  valoir  leurs  reven- 
dications déclarant  qu'ils  étaient  particulièrement  atteints  par 
la  hausse  du  change  de  l'Inde.  Le  Comité  tout  d'abord  remarque 
que  ce  phénomène  n'a  pas  pu  être  préjudiciable  à  l'exportation 
des  produits  venant  des  plantations  produisant  déjà  ni  de  ceux 
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44  5/8 

90,471 

42  7/8 

96,978 

42  11A6 

103,397 

47  11/16 

100.136 

45  11/16 

108,036 

39  13/16 

106,536 

35  1/16 

106,448 

2«  16/16 

108,815 

29  7/8 

114,263 

30  3/4 

103,914 

27  9/16 

97,537 

26  15/16 

lia.723 
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sur  le  point  de  donner.  Cela  n'a  pu  qu'atténuer  l'exteasioa  d« 
cette  culture. 

Sans  doute  la  hausse  du  change  a  pu  ditnûiuei-  les  profils 
espérés  d'une  baisse  de  la  roupie.  Mais,  comme  il  a  déjà  été  re- 
marqué, la  coueurreuce  de  la  Chioe  ne  aauvait  agir  d'uoâ  ma- 
nière permanente. 

Enfin  les  exportations  de  thé  chinois  oe  se  sont  pas  accrues 
d'une  manière  sensible  d 'une  part  et  il  est  démontré,  d'autre  part, 
que  la  hausse  des  prix  et  des  salaires,  exprimés  ea  argent,  a  fiai 
par  s'accentuer  en  Chine.  Aussi,  sur  ce  point,  comme  sur  le 
précédent  notre  comité  adopte  lea  conclusioos  de  la  Comiuission 
Herschell  de  1802  qui,  elle-même  se  ralliait  aux  vues  esprî- 
mées  par  le  Gouvernement  de  l'Inde. 

Il  pensait'  qu'un  pays,  en  fia  de  compte,  ne  réalise  pas  de 
bénéfices  avec  son  commerce  extérieur  par  suite  d'une  déprécia- 
lion  de  son  étalon.  Le  prix  exceptionnel  qu'il  reçoit  de  ses  ex- 
portations est  balancé  parle  prix  exceptionnellement  élevé  qu'il 
paie  les  produits  importés. 

En  second  lieu  un  producteur  d'articles  d'exportation  peut, 
momentanément,  réaliser  un  gain  v  vnfair  »  (injuste),  par  suite 
de  la  dépréciation  de  l'étalon  aux  dépens  de  ses  employés  et 
autres  personnes  qui  touchent  des  gages  fixes. 

Enfin  ce  gain  ne  saurait  être  permanent  car  il  disparaît  sous 
l'influence  de  la  surproduction  et  des  exigences  du  commerce 
interoational  qui  réclame  un  étalon  commun  entre  pays  intime- 
ment liés  tant  parleurs  relations  financières  que  commerciales- 
Aussi  la  Commission  rejette  l'argument  que  le  bas  change  est 
un  stimulant  pour  les  exportations  et  un  obstacle  aux  importa- 
tions. (Jue  d'aiUeurs  on  ne  voit  pas  bien  ou  s'arrêterait,  pour 
les  partisans  de  cette  opinion,  la  baisse  du  change. 

La  réouverture  de^  Monnaies,  sans  accord  international,  serait 
—  une  longue  expérience  en  fait  foi  —  l'instabilité  du  chauge 
de  l'Inde  avec  les  pays»  à  étalon  d'or  :  obstacle  incontestable  au 
développement  du  commerce  international.  Or  les  4/5  du  com- 
merce extérieur  de  l'Inde  se  font  avec  les  pays  à  étalon  d'or.  Il 
importe  donc  que  l'Inde  ait  un  change  stable  avec  ces  Etats.  Ce 
résultat  est  incompatible  avec  la  réouverture  des  Monnaies: 

'  On  trouvera  ces  vues  du  Gouïupnemeol  «primées  dans  une  letlre  adressée  »a 
secrétaire  de  rAssocialton  de:<  Planteur»  da  Dsrjilîag,  en  data  du  lî  octi>bra  tSSS. 
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A  €f>té  da  commerce  exténenr  il  y  a  te  Gouvcrsement  de 
l'Iade  qui  paye  ses  fonclronaaires,  son  armée,  le»  chargea:  d& 
ses  entprnnts  en  roupies,  mats  d'après  (échange  de  la  livre  ster- 
ling, tandis  qu'il  perçoit  les  impMs  en  roB[Hes.  La  colonie  souffri- 
rait de  cette  réouTerture, 

Il  faut  donc  renoncer  dé6Bilivest«Dt  aa  nononétallisEne  ar- 
gent, partant  à  la  frappe  libre  de  l'argent,  pour  adopter  l'étalon 
d'or.  Mais,  on  peut  concevoir  )'or  étalon  des  valeurs  en  Inde,  soit 
avec  nne  cirenlatîoa  d'or,  soit  simplement  avec  une  réserve 
d'or. 

L'établissement  de  l'étalon  d'or  s'impose,  dit  le  Comité,  par 
toute  tme  série  de  coasidérations. 

Rappelons  que  les  4/5  du  commerce  extérieur  de  t'iride  se 
font  avec  des  pays  ayant  l'étalon  d'or.  Il  est  donc  désirable  que 
l'Inde  adopte  cet  étalon. 

L'Inde  a  besoin,  pour  être  mise  en  valeur,  qu'on  y  affecte 
beaucoup  de  capitaux.  Tant^VI  les  capitaux  sont  nécessaires  pour 
les  affaires,  pendant  la  période  d'activité,  tantdt  ils  sont  indispen- 
sables pour  exécuter  les  grands  travaux,  fonder  de  grandes  en- 
treprises. Ces  capitaux  ne  peuvent  venir  que  des  pays  à  étalon 
d*or  qui  seuls  peuvent  prêter  de  l'argent.  Maïs  cet  exode  vers 
l'Inde  n'est  possible  qu'avec  un  change iïxe  et  l'étalon  d'or. 

Maintenant  ceux  qui  mettront  des  capitaux  dans  les  entrepri- 
ses indiennes,  voire  même  fonderont  là-bas  des  affaires,  n'agiront 
qu'en  vue  de  réaliser  des  bénéfices  et  des  profits.  Il  importe, 
qu'au  moment  de  leur  réalisation,  leur  existence  ne  soit  pas 
compromise  par  une  question  de  change. 

Le  Comité  sur  ce  point  a  été  particulièrement  frappé  du  té- 
moignage de  M.  Alfred  de  Hofhsctiild  '  lorsqu'il  disait  <•  that 
British  capital  would  beat  once  furthcomingif  thc  British  inves 
tor  knew  that  there  was  a  fixcd  rafe  of  exchange  lictwccn  the 
two  countries  (que  les  capitaux  afflueraient  en  Inde  si  le  capita- 
liste anglais  apprenait  qu'il  y  avait  un  cours  fixe  du  change  entre 
les  deux  pays). 

Voilà  les  raisons  pnncipales  qui  militent  en  faveur  de  l'adop- 
tion de  l'étalon  d'or.  Le  rapport  remarque  que  cette  mesure  ne 

1)  le  numéro  11.833  des  ppocès-verbiux  de  l'enqnélo  p.réa- 
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sérail  pas  un  obstacle  â  dd  i>roj«t  d'entente  ialemationate  que 
des  circoDstance^  Taronbles  pennetiraieot  de  préseater. 

Mab  était-il  bien  nécessaire  d'examiner  les  combinaisons  les 
meilleores  poor  arriver  à  IVlalon  d'or? 

.Veiistail-il  pas  déjà,  eo  fait?  a-l-on  fait  remarquer. 

Depuis  le  1"  janvier  1898,  le  ehanee  indien  s'est  maintenu  i 
16  d.  par  roupie.  La  fermeture  des  Monnaies  i  la  frappe  librr 
de  Tarzenl  et  l'acoeptation  de  l'or  par  le  GonTemement  contre 
remise  de  roupies  avaii-ol  automatiquement  déjà  fait  de  l'or  le 
u/rya/Z^nt/T"  de  l'Inde.  Bien  ptns,  l'Inde  était  déjà  dotée,  parce 
procédé,  d'une  première  réserve  d'or  s"élevan  t  à  plus  de  2,370.000 
L.  st. qui  ser\'iraità  garantir  le  nouvel  étalon  pendant  les  années 
suivantes. 

L«  Gouvernement  de  l'Inde  —  qui  était  loin  d'espérer  un  pareil 
résultat,  n'ayant  qn'unc  médiocre  confiance  dans  ses  reD- 
trées  d'or  qu'une  hausse  de  roupie  expliquait  —  avait  déjà  été 
trop  loin.  Son  plan  connu,  il  avait  été  l'objet  de  vives  discus- 
sions. Tout  atermoiement  devenait  dangereux.  Il  ne  fallait  pas 
que  le  public  crût  encore  à  la  possibilité  d*un  retour  à  l'étaloD 
d'argent. 

Le  comité  rc[>oussa  donc  le  statu  qun  et  se  prononça  nette- 
ment pour  la  proclamation  de  l'étalon  d'or. 

(lestait  à  savoir  s'il  convenait  d'adopter  one  circulation  d'or. 
Le  Gouvernement  do  l'Inde  était  favorable  à  l'établissement  de 
l'étalon  d'or  avec  circulation  d'or.  D'autres  ne  voulaient  pas  de 
circulation  d'or.  On  (ît'reniarquer  que  les  habitudes  des  ïudtgènes 
s'y  opposaient.  .M.  Lcsiey  Probyn  disait  «  if  gold  coins  where 
possed  into  tbe  currency,  it  woutd  bc  at  lirst  almost  like  pouriog 
waler  into  a  sieve  ■■  mettre  de  l'or  dans  la  circulation,  aulanl 
vaudrait  jeter  de  l'eau  dans  nn  crible^. 

Il  propoîiait.  dès  lors,  d'émettre  des  billets  d'or  de  lO.OftO 
roupies,  remis  seulement  contre  de  l'or,  payables,  an  désir  du 
porteur,  suit  on  roupies  soit  en  or.  Présentés  au  département 
de  la  circulation,  celui-ci,  lorsque  l'or  serait  demandé,  pourrai! 
remettre  soit  des  souverains,  soit  des  barres  d'or  d'au  moins 
67  livres  sterling.  On  espérait,  par  ce  moyen,  accumuler  une 
réserve  suffisante  d'or  permctlant  au  liouvernenicnl  de  convertir 
en  or  les  ruupics  et  les  billets  de  roupies  lorsqu'on  lui  en  pré- 
senterait au  moi[is  pour  10.000  roupies.  Grdce  à  ce  moyen  on 
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peasait  faire  rentrer  l'or  dans  la  circulation  en  l'échangeant 
contre  des  roupies. 

Le  Comité,  sans  admettre  ce  projet,  fit  remarquer  que  les  dif- 
ficultés étaient  peut-être  exagérées.  Est-ce  que  jusqu'à  présent,, 
même  sous  le  r^ime  du  monométallisme  argent,  l'Inde  n'im- 
portait pas  de  l'or  qu'elle  consommait?  Sans  doute  on  se  heur- 
tera auK  habitudes  des  indigènes  qui  d'ailleurs  échangent  encore 
peu.  Mais  pourvu  que  l'or  circule  un  peu  on  doit  se  tenir  pour 
satisfait.  La  tentation  des  indigènes  de  demander  plutôt  de  l'ar- 
'  gent  que  de  l'or,  n'augmentera  pas,  L'or  a  circulé,  comme  nous^ 
l'avons  vu',  pendant  longtemps  sur  tout  le  territoire  de  l'Inde. 
C'était  même  la  principale  monnaie  de  Madras.  Si  les  habitu- 
des n'ont  pas  empêché  l'or  de  circuler  dans  le  passé,  pourquoi 
auraient-elles  cet  effet  dans  l'avenir? 

En  conséquence  le  Comité  déclara  qu'il  convenait  de  donner 
&  l'Inde,  en  même  temps  qu'un  étalon  d'or,  une  circulation  d'or. 
Mais  il  e.vamina  avec  bienveillance  la  proposition  ingénieuse  de 
M.  A.-M.  Lindsaydcstinéeàfixer  le  cours  du  change  en  livres  ster- 
ling en  permettant  l'émission  de  traites  basées  sur  un  coijrs  fixé 
d'après  la  livre  sterling  et  convertibles  en  roupies  en  Inde.  De 
même  qu'on  vendrait  à  Londres  des  traites  de  roupies  à  un  taux 
déterminé.  On  aurait  ainsi  pu  faire  circuler  du  papier  au  lieu 
d'or.  Mais  il  a  paru  au  Comité  qu'une  circulation  sans  monnaie 
d'or  apparente  avait  peu  de  chance  de  réussir.  Voilà  pourquoi, 
en  dernière  analyse,  elle  se  prononça  pour  l'adoption  du  sou- 
verain anglais.  Il  deviendrait  légal  tender  et  la  monnaie  courante 
en  Inde.  Les  Monnaies  de  l'Inde  seraient  ouvertes  à  la  frappe 
illimitée  de  l'or.  On  aurait  ainsi  l'avantage  d'avoir  en  Angleterre 
et  en  Inde  la  même  monnaie.  L'exportation  et  l'importation  de 
l'or  seraient  entièrement  libres. 

Dans  cette  combinaison  qu'allait  devenir  la  monnaie  natio- 
nale indienne,  la  roupie  d'argent  qui  hier  était  la  seule  monnaie 
légale  qui  aujourd'hui  est  encore  la  seule  pièce  circulant  en  fait?" 

Le  Comité  la  conservait  à  cdté  de  l'autre  et  lui  reconnaissait, 
comme  au  souverain,  cours  légal  illimité.  Bien  que,  logiquement, 
la  commission  était  d'avis  qu'il  aurait  mieux  valu  faire  de  l'argent 
une  monnaie  subsidiaire.  Elle  reconnaissait  cependant  que  c'é- 

t  Voir  noUmmenl  le»  pagfis  600  et  sui". 
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tait  fort  difficile  daos  les  coDdilioD's  actuelles  où  se  troarait  l'I  ode. 
Mai-i  il  fallait  qoe  l'argent  circtilAI  au  pair  de  l'or.  Se  foadaot 
sur  l'eiemple  de  la  France  et  des  Ktats-l'oîs  qai  font  circaler  U 
de»  ptt-ces  de  5  francs,  ici  des  dollars  d'argent  au  pair,  pourquoi 
la  roupie  ne  jouirail-ellc  pas  de  la  même  sitaalion?OQ  pensait 
qu'il  suffirait  qu'elle  ne  soit  pas  eu  quantité  trop  abondante.  Le  Co- 
mité, prudemment,  évitait  d'évaluer  te  stock  de  roupies  qui  peut 
exister  en  Inde.  Il  concluait  quil  devait  être  considérable.  Car 
à  d'île  des  roupies  qui  circulent  il  y  a  celles  qui  sont  caebées  et 
qui,  sous  certaines  iolluences.  peuvent  apparaître  dans  la  cîrcn-  - 
latîon.  Toutefois  ce  nombre  n'était  pas  tel  que  toute  stabilisation 
du  cours  de  la  roupie  fût  rendue  impossible.  Pour  maintenir  la 
valeur  en  or  de  la  roupie  à  Iti  pence  il  suffirait,  bien  entendu, 
de  maintenir  l'interdiction  de  la  frappe  libre  de  l'argent  ;  que  le 
(iouvememcnt  continuât  à  livrer  des  roupies  contre  de  l'or  et 
de  n'en  frapper  de  nouvelles  que  si  la  proportion  d'or  en  cir- 
culation venait  à  être  supérieure  aus  besoins, 

(testait  à  fixer  le  taux  de  conversion.  On  fut  long  à  se  mettre 
d'acjTord.  Les  oscillations  du  cours  du  change  depuis  I87â  per- 
mettaient ces  hésitations'.  Neuf  membres  de  la  commission 
proposèrent  létaux  de  i  sh.  I.  Deux  préféraient  celui  de  1  sh,3. 

Le  Comité  se  prononça  donc,  à  la  majorité,  pour  le  maintieu  du 
iaux  de  16  pence  par  roupie. 

Les  recommandations  du  Comité  furent  acceptées  par  te  Gou- 
■  vernt'mcnt  de  la  métropole  le  2.">  juillet  1899  et  transformées  en 
loi  par  le  liuuvememciit  de  l'Inde  le  lo  septembre  1899. 

Ainsi  la  lui  du2->juin  1893  a  supprimé  la  liberté  de  la  frappe 
fout  à  la  fois  pour  le  roohur  d'or  et  pour  la  roupie  d'ai^ent. 
Elle  prescrivait  la  réception,  dans  les  caisses  pub[iques,en  paie- 
ment de  toutes  sommes  dues  au  Trésor,  des  souverains  et  demi- 
souverains  pour  lo  roupies  les  uns,  pour?  1  2  roupies  les  autres. 
La  loi  du  15  septembre  1890  fait  le  dernier  pas  en  déclarant  le 
souverain  et  demi-souverain  britannique  légal  iender.  Il  a  cours 
légal  illimité  au  taux  fixé  par  la  précédente  loi. 

L'Inde  a  donc  deux  monnaies  légales  à  cours  illimité  :  le  sou- 
verain et  te  demi-souverain  d'or,  la  roupie  et  la  demi-roupie 
d'argent.  .Mais,  tandis  que  lalil>ertéde  la  frappede  l'argent  reste 

■  Vi.ii'il  lapat'eClî. 
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saspeDdue,  l'or  pourra  dtre  frappe  i^n  quantité  illimitée  à  la 
succursale  de  la  Monnaie  royale  de  Londres  à  ériger  k  cet  effet 
à  Bombay. 

En  d'autres  termes  on  venaitd'établir  un  bimétallisme  boiteun 
—  puisque  la  frappe  de  l'argent  est  suspendue  —  qu^on  se  platt 
souvent  à  rapprocher  du  bimétallisme  pratiqué  en  France. 

D'une  manière  générale  cette  comparaison  est  possible.  Toute- 
fois le  bimétallismeindiense  différenciedenotre  bimétallisme  sur 
deux  points  assea  importants.  En  France  le  Gouvernement  ne 
peut  pas  frapper  l'argent  pour  son  compte.  Le  Gouvernement 
indien,  au  contraire,  conserve  ce  droit.  Parce  que  c'est  l'argent  qui 
forme  le  fonds  de  la  circulation  métallique  de  l'Inde,  Ce  rôle  en 
France  est  joué  par  l'or.  C'est  lui  qui  sert  à  gager  la  circulation 
de  l'argent.  La  différence  semble  ne  pas  avoir  été  aper<,'ue  par 
la  Commission  de  1808  lorsqu'elle  recherchait  les  causes  de  la 
fixité  du  taux  de  conversion  de  la  roupie  '.  Otte  cause  serait 
celle  qui,  en  France  et  aux  États-Unis,  soutient  le  pair  des  es- 
pèces d'argent  Personne  dans  ces  deux  [tays  ne  songe  à  discuter 
la  valeur  nominale  de  la  pièce  de  3  francs  ou  du  dollar  d'ai^ent. 
Parce  que  sa  quantité  est  exaclement  proportionnée  aux  besoins. 
Comme  c'était  le  cas  de  la  roupie,  la  Commission  déclarait  que 
pour  soutenir  la  valeur  en  or  de  la  roupie  il  n'était  pas  besoin 
d'imposer  aux  caisses  publiques  l'obligation  de  donner  des  sou- 
verains en  échange  des  roupies  qui  leur  seraient  présentées.  Le 
Trésor  public  n'est  astreint,  ni  en  France  ni  aux  l^tats-Unîs,  à  faire 
en  or  le  change  des  monnaies  d'at^çent.  Ce  qui  n'a  pas  été  néces- 
saire dans  ces  deux  pays  ne  lui  paraissait  pas  devoir  être  indis- 
pensable en  l'Inde. 

En  raisonnant  ainsi  la  Commission  ne  faisait  pas  la  différence 
que  nous  signalions  entre  la  situation  monétaire  de  l'Inde  etde 
la  France. 

L'or  abonde  à  côté  de  l'argent  en  France  et  aux  Etats-Unis. 
Il  sert  àgager  la  circulation.  Le  stock  monétaire  indien,  pour  sa 
presque  lolalilé,  se  compose  de  métal  blanc'.  Aussi  l'Inde  —  bien 
que  placée,  par  les  ncls  de  1893  et  18!)9,  sous  un  régime  bimé- 


'  Voir  le  Report  of  committet  Indian  Curreney,  p.  n. 

1  lyaprAï  l'évaluation  de  M.  de  Foville  notre  stock  de  métal  Jaune  atleînt  plus  de 
4  mllliarda  et  noire  stock  de  piècei  de  5  francs  en  argent  t. 900  millions  seulemenl. 
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tallique  analogue  à  celui  de  la  France  —  n'a  pas  cessé,  en  fait, 
d'èlre  un  pays  è  étalon  d'argent. 

Cette  constatation  nous  amène,  tout  naturellement,  à  nous 
demander  comment  le  Gouvernement  a  réussi  à  établir  un  taux 
de  conversion  fixe  entre  cesdeui  monnaies  :  le  souverain  d "or  et 
la  roupie  d'argent,  pièces  ayant,  toutes  deux,  cours  légal  illimité. 

Le  souverain,  ne  circulant  pour  ainsi  dire  pas  dans  l'Inde,  ne 
peut  soutenir  une  valeur  fiduciaire  de  la  roupie  en  or.  C'est 
cependant  par  rapport  à  cette  monnaie  anglaise  —  qui  est  uoe 
monnaie  du  dehors  —  qu'il  existe  un  pair  de  la  roupie. 

Comme  le  remarque  si  linement  M.  Arnauné,  ce  n'est  pas 
dans  la  circulation  intérieure  el  contre  des  unités  d'or  indiennes 
que  la  roupie  d'argent  s'échange  suivant  un  rapport  Bxe  ;  c'est 
pour  le  règlement  des  dettes  et  créances  réciproques  de  l'Angle- 
terre et  de  l'Inde  et  en  monnaie  anglaise  qu'il  y  a  un  pair  de  la 
roupie.  Les  dettes  de  l'Inde,  qui  sont  nécessairement  évaluées 
en  argent  —  puisque  l'Inde  n'a  pas  d'autre  monnaie  pour  les 
acquitter  —  sont  admises  en  compensation  avec  les  dettes  de 
l'Angleterre  qui  peuvent  être  payées  en  or  exactement  comme  si 
les  unes  et  les  autres  étaient  évaluées  en  or. 

Bref,  il  y  a  un  pair  du  change  entre  l'Angleterre  et  l'Inde  tout 
comme  si  la  roupie  était  faite  du  même  métal  que  le  souverain. 

Ce  pair  du  change  indien  au  taux  de  16  pence  a-t-il  été  main- 
tenu depuis  la  réforme;  quelles  en  sont  les  causes? C'est  ce  qu'il 
nous  reste  à  examiner  en  abordant  l'étude  des  résultats  des  acts 
de  1893  et  de  1899,  tant  au  point  de  vue  général  de  la  prospé- 
rité de  l'Inde  que  de  la  consommation  monétaire  de  l'argent. 
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CHAPITRE  III 
Appréclftllon  des  résultats  de  la  rAlonue  monétaire. 


Depuis  1899  le  prix  des  transferts  télégraphiques  sur  Bombay 
et  Calcutta  n'a  pas  dépassé  16  pence  1/8.  It  n'est  pas  tombé  au- 
dessous  de  1")  pence 7/8.  Soit  un  écart  maximum,  tant  en  bausse 
qu'en  baisse  sur  le  pair  de  16  pence,  de  3/4  0/0.  Ce  cbiffre  ne 
représente  pas  tout  à  fait  les  frais  de  transport  de  numéraire. 
Or  le  pair,  ou  valeur  des  monnaies  quant  au  poids  de  métal  fin 
qu'elles  contiennent,  constitue  le  prix  de  base  de  la  négociation 
des  lettres  de  cbange  sur  l'étranger.  Dès  lors  on  est  en  droit  de 
conclure  que  le  pair  du  change  entre  l'Angleterre  et  l'Inde 
n'existe  pas  seulement  dans  les  mots.  Il  est  réalisé  dans  la  pra- 
tique. 

De  plus,  de  ces  faits,  oo  peut  induire  que  ce  pair  reste  fixe, 
puisque  les  variations  qu'on  constate  ne  dépassent  guère  le  mon- 
tant des  frais  de  transport  du  numéraire  entre  l'Angleterre  et 
l'Inde. 

Est-ce  que  ce  taux  de  16  pence  correspond  au  moins  au  cours 
de  la  valeur  du  poids  de  fin  d'argent  contenu  dans  une  roupie? 
Nullement.  L'once  anglaise  est  cotée  en  moyenne  22  pence'.  Et 
son  cours  varie  souvent.  Or,  on  Europe,  cette  monnaie  d'argent, 
qui  ne  vaut  que  d'après  son  poids  de  fin  au  cours,  ne  devrait  être 
prise  :  au  cours  de  22  pence  l'once,  que  pour  7  pence  1/2.  Au 
cours  de  22  ponce  1/2  à  un  taux  plus  élevé,  etc.  En  d'autres  ter- 
mes cette  valeur  devrait  se  baser  sur  le  cours  du  métal  blanc  et 
varier  aveclui.  C'est  ce  que  l'on  constate  dans  tous  les  pays  ayant 
une  circulation  monétaire  d'argent.  Aussi  n'y  a-t-il  pas  de  pair 

■  Aujourd'hui  par  suite  des  besoins  d'argent  en  Eilrdme-Orienl  le  prix  de  l'once 
eal  uu  peu  plus  élevé. 
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du  change  piiurles  piastres  mexicaines,  françaisesou  britanniques 
à  Saigon,  Hong-Kong,  Singapour,  et  dans  les  Straits  Settlemenfs. 

Comment  se  fait-il  alors  que,  d'une  part,  les  débiteurs  in- 
diens parviennent  à  faire  accepter  leurs  roupies  non  au  pris 
normal  de  7  pence  1 ,2  Biais  pour  16  pence,  soit  plus  du  dou- 
ble? D'autre  part,  pourquoi  le  débiteur  Anglais,  qut  dispose  de 
métal  jaune,  n  envoie-t-il  pas  de  l'or  au  lieu  de  payerducbange 
sur  Bombay  qu'on  lui  vend  à  raison  de  16  pencfe  et  plus  la  rou- 
pie'.' 

Comment  expliquer  cette  curieuse  anomalie  qui  nous  est  par- 
tout imposée  par  les  faits? 

Trots  causes  principales  ont  été  proposées  : 

La  saspension  de  la  fnppe  libre  de  l'argent,  la  demawtccon- 
stante  de  roupies  pour  la  circulation  intérieure  de  l'tnde;  la 
balance  du  commerce  paraissant  contenir  le  pair  du  ebange 
indien,  au  taux  de  16  pence. 

Et  d'abord  la  suspension  de  la  frappe  libre  de  l'argent. 

Beaucoup  d'économistes,  tels  que  ÎA.  Leroy-Beaulieu',  pen- 
sent <pie  «ette  cause  suffît  à  tout  expliquer.  C'est  parce  que  les 
Anglais  ont,  aux  Indes,  adopté  un  rapport  eoostant  entre  la  rou- 
pie et  la  livre  sterling  et  interdit  la  frappe  libre  de  l'ai^viit 
que  le  pair  du  change  se  maintient  avec  cette  lixitc  Ji  ce  taux 
élev4':  de  16  pcnoe.  Itéduîre  la  quantité  d'une  monnaie  dépré- 
ciée c'est  du  coup  la  rendre  saine.  La  monnaie  intérieure  étant 
un  des  principaut  facteui-s  qui  détemiineat  œ  que  l'on  appelle 
la  balance  du  commerce  ou  plus  exactement  des  paiements,  les 
clianges  extérieurs  bénéficieront  également  d'une  pareille  me- 
sure. Elle  stimule  les  apports  de  capitaux. 

C'était,  nous  l'avons  vu,  la  hase  du  projet  du  tiouvernement 
de  rinde  de  mars  1898'  qui  voulait  brusquer  le  mouvement. 
Malgré  de  belles  prévisions,  malgré  la  fermeture  des  Monnaies, 
la  roupie  ne  parvenait  pas  à  atteindre  le  cours  de  16  d.  Puis, 
sans  retirerdcla  circulation  des  roupies,  le  résultat  se  produisit. 
Le  projet  du  Gouvernement  tomba  faute  d'objet.  Le  comité  de 
rindian  Currency  de  1898  est  frappé  de  ce  phénomène  et.  esa- 


■  ObaerTallons  sur  te  Mémoire  Arnaunè  lu  à   rAcsdémio  des  » 
«tpoliiiqufls. 
^  Voir  page  617. 
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minaut  le  projet  du  Gouverneaieot,  ne  peuts'empÈcUer  d'attirer 
l'attcatiou  sur  ce  point  que  la  contraction  monétaire  ne  suffit 
pas  &  tout  expliquer  '. 

D'ail  leurs  tes  efTets  de  la  fermeture  de  la  Monnaie  à.  la  frappe 
libre  nous  soot  déjà  connus  par  nos  explications  antérieures  et 
agiiisent  depuis  1893. 

Dès  ce  moineat  Londres  a  cessé  de  pouvpir  régler  ses  dettes 
pai-  une  exportation  d'argent.  Avant  cette  date,  lorsque  le  débi- 
teur anglais  pouvait  acheter  des  lingots  d'argent  et  les  faire 
transformer  en  espèce  libératoires,  le  change  de  la  roupie  reflé- 
tait à  peu  près  le  cours  de  l'argent  en  barres.  Maintenant  l'ar- 
gent est  refusé,  il  n'en  saurait  pas  être  ainsi.  Soit,  dira-t-on, 
mais  l'or  est  accepté  aux  Monnaies  contre  des  roupies.  Sans 
doute  mais  on  ne  se  base  pas  sur  le  cours  commercial  de  l'ar- 
gent, mais  sur  le  taux  légal  déterminé.  Dès  lors  les  .Monnaies 
ne  donnent  en  échange  qu'une  roupie  pour  16  pence  d'or.  Et 
dans  le  commerce?  C'est  la  même  chose. 

Le  débiteur  anglais  ne  pourra  obtenir  dans  les  bazars  que 
lo  roupies  pour  un  souverain.  Alors,  du  moment  qu'il  ne  peut 
trouver  meilleur  marché  en  Inde  il  sera  plus  simple  pour  lui 
d'acheter  à  Londres  du  papier  sUr  l'Inde  qu'il  trouvera  à  aussi 
bou  compte. 

Pour  les  remises  sur  l'Inde  on  voit  nettement  l'influence 
qu'exerce  la  suspension  de  la  frappe  libre.  Et  pourtant  elle 
n'explique  pas  ce  fait  que  la  roupie  vaut  réellement  dans  les 
bazars  It)  pence. 

Il  faut  «n  chercher  la  cause  dans  la  demande  constante  de  rou- 
pies pour  la  circulation  intérieure  de  l'Inde. 

Quelle  peut  être  la  cause  de  cette  demande  soutenue?  Cette 
consommation  serait  due  à  des  raisons  multiples  qu'il  nous  faut 
rapidement  indiquer. 

Ce' serait  un  mode  de  thésaurisation.  Les  indigènes,  depuis 
longtemps  déjà,  recherchent  les  pièces  de  monnaie  et  les  trans- 
forment en  bijoux  qui  servent  à  parer  les  femmes  et  les  hommes. 
C'est  un  moyen  de  mettre  sa  fortune  à  l'abridu  vol  en  la  portant 
toujours  avec  soi.  11  est  vrai  qu'on  peut  faire  remarquer  que 
c'était  s'exposer  à  être  attaqué.  Moins  qu'on  ne  serait  tenté  de 

1  Voir  pagB  620.    ■ 
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le  croire,  L'n  Hindou  vole  assez  facilement  mais  a  ane  certaine 
répugnance  pourVattenUt  contre  la  personne.  .Maintenant,  quand 
la  richesse  est  assez  considérable,  on  transforme  en  lingots.  qD*OD 
enfouit  pourlesmctire  a  l'abri  des  envieux  qui  voudraient  se  les 
approprier.  Cette  habitude  invétérée  de  l'indigène  est  attestée 
par  tous  les  historiens'.  On  l'a  peut-être  ciagéréc.  En  tout  cas 
elle  atoujours  existé.  Dès  lors  elle  est  insuffisante  pour  expliquer 
cette  demande  soutenue. 

Il  y  a  des  causes  plus  récentes  et  plus  actives  peut-être.  La 
diffusion  plus  grande  de  la  monnaie  d'argent,  a  engendré  des 
hesoins  nouveaux  d'argent. 

Linde,  comme  la  Chine  et  l'Indo-Cbine,  d'ailleurs,  ne  forme 
pas  un  tout  homogène.  Il  y  a  des  zones  de  civilisation  très  diffé- 
rentes, pourrait-ou  dire,  suivant  que  l'on  passe  des  côtes  vers 
l'intérieur  des  terres.  Ces  peuplades  ont  évolué.  De  plus  en  plus 
elles  abandonnent  le  troc  pour  l'écbange.  Les  besoins  d'autre 
part  devenant  plus  nombreux,  les  salaires  et  les  prix s'étant  éle- 
vés on  recourt  de  plus  en  plus  à  la  monnaie  d'argent.  La  mon- 
naie de  cuivre  joue  un  rôle  moins  considérable  dans  les  trans- 
actions qui  prennent  déjà  une  certaine  importance  et  nécessitent 
une  monnaie  ayant  plus  de  valeur  sous  un  moindre  poids  C'est 
ainsi  que  l'argent  avant,  connu  dans  les  campagnes  que  comme 
moyen  de  thésaurisation,  commence  à  circuler  à  côté  des  pièces 
de  cuivre. 

Ces  besoins  nouveaux  joints  aux  disparitions  des  roupies  dis- 
tantes ont  suscite  des  demandes  de  roupies.  La  frappe  en  étant 
suspendue,  les  demandes  l'emportent  sur  l'offre  au  risque  même 
d'engendrer  des  resserrements  monétaires. 

A  ceci  on  peut  répondre  que  les  souverains  britanniques,  avant 
le  vote  de  la  loi,  ayant  déjà  permis  la  constitution  d'une  réserve 
de  plus  de  2.370.000  £.  st.  continuant  à  être  importés  après  la 
loi  du  15  septembre  1899  la  réserve  d'or  ne  devait  pas  tarder  à 
atteindre  le  chiffre  de  5  millions  de  sterling-.  Dès  ce  moment 
les  caisses  publiques,  en  effet,  commencèrent  à  payer  en  or,  H 
devait  en  résulter,  semble-t-il,  une  diminution  dans  la  pénurie 
relative  de  la  monnaie.  On  mettait  en  circulation  de  l'or  qui  pou- 
vait être  utilisé  aux  transactions. 

'  Voir  notamment  Chtlmor  et  SiUestre. 

'  C'était  le  chiflra  qu'on  Toultitcmprunler  en  1893. 
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Il  n'en  fut  rien.  Les  souverains  bntatiniifues  ne  restèrent  pas 
dans  la  circulation.  Le  public  rapportait  aux  trésoriers  les  pièces 
d'or  qu'il  en  avait  reçues  et  demandait  des  roupies.  Toutes  les 
mesures  prises  pour  faire  obstacle  à  ces  rentrées  furent  vaines  '. 

Les  souverains  britanniques  refluent  toujours  vers  le  Trésor 
indien. 

II  en  résulta  que  les  rentrées  d'or  furent  supérieures  aux  sor- 
ties, Au  21  mars  1900,  l'encaisse  de  métal  jaune  dépassait 
9  millions  et  demi  sterling.  Au  contraire,  dès  1899-1900,  les  ré- 
serves de  roupie.s  diminuèrent  au  point  qu'il  fallut  reprendre  la 
frappe  de  l'argent  au  compte  du  Trésor.  Aussi  est-il  piquant  de 
remarquer  que  c'est  l'année  même  où  la  loi  du  15  sept.  1899 
—  qui  visait  l'introduction  délinitive  de  l'étalon  d'or,  —  est  en- 
trée en  vigueur  que  le  Gouvernement  indien  est  obligé  de  faire 
usage  de  son  droit  de  monnayer  l'argent.  Cette  détermination  est 
d'autant  plus  significative  qu'il  n'avait  guère  été  frappé  de 
roupies  depuis  1894,  De  cette  date  à  1897,  on  n'avait  fabriqué 
que  des  divisions  de  la  roupie;  en  1897-1898  et  1898-99,  on 
avait  refondu  en  pièces  britanniques  de  une  roupie,  des  roupies 
de  Bhapal  et  de  Cachemire,  et  frappé,  pour  le  compte  du  Gou- 
vernement, de  1897-1898,  4.864.720  roupies,  tandis  qu'en  1899- 
1900,  le  Trésor  indien  a  fait  fabriquer  pour  son  compte 
13.018.000  pièces  de  1  roupie.  L'année  suivante  :  171.479.000 
roupies,  sans  compter  les  monnaies  divisionnaires;  en  1901-1902 
ont  été  monnayées  49.520.000  pièces  de  1  roupie,  l'année  sui- 
vante, 112,722.680  roupies  etpendant  les  onze  premiers  mois  de 
J903  à  1904,  environ  140,000,000  roupies.  Le  Gouvernement  est 
aussi  obligé  d'exporter  de  l'or  pour  acheter  l'argent  nécessaire 
à  la  fabrication  des  roupies.  Par  contre,  les  banques  importent 
de  l'or  pour  recevoir  du  Trésor  en  échange  des  roupies. 

Sommes-nous  loin  du  projet  de  1898  qui  proposait  de  retirer 
de  la  circulation  240  millions  de  roupies!  Non  seulement  le 
Gouvernement  n'eut  pas  à  retirer  de  la  circulation  des  roupies, 
mais  il  dut  frapper,  de  fin  1899  au  l"mars  1904  —  soit  en  moins 
de  4  ans  et  demi —  346.741.138  roupies,  et  si  l'on  ajoute  les 
4,179.600  roupies  frappées  dans  les  derniers  mois  1898-1899, 

■  11  se  passa  en  Inile  ce  que  l'on  conslala  en  France,  mais  pour  les  pièces  encom- 
brantes de  5  frants,  lorsque  te  Trésor  et  la  Banque  de  France  —  voulant  alléger, 
leur  encaisse  argent  —  ont  touIu  en  Terser  dans  la  circulation, 
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on  arrive  au  total  de  350.^0.738  roupies.  Aussi,  de  l'érection. 
à  Bombay,  d'ujie  succursale  de  laMounaie  royale  de  Londres, 
pour  assurer  la  frappe  libre  du  souverain  dans  l'Inde,  il  n'est 
plus  question. 

Voilà  des  constatations  de  nature  Â  démontrer  surabondam- 
ment que  l'or  ne  circule  pas  en  Inde.  Malgré  l'établisseiDMit 
de  l'étalon  d'or,  que  visait  l'act  de  1899,  l'Inde  reste,  en  fait,  un 
pays  à  étalon  d'argent.  Les  indigènes,  en  grande  partie,  préfè- 
rent le  régime  de  la  monnaie  de  cuivre.  Une  ponssée  se  mani- 
feste en  faveur  de  l'emploi  de  l'argent  comme  instrument  d'é- 
change. Mais  le  commerce  n'aime  pas  l'or  qni,  comme  le  faisait 
remarquer  le  rapporteur  de  1809',  a  pourtant  circulé  long- 
temps en  Inde.  Il  en  est  tout  autrement  de  l'aident  qui  est  l'objet 
d'une  demande  continue.  Voilà  pourquoi,  dans  l'Inde,  la  roupie 
vaut  réellement  16  pence.  Il  ne  serait  môme  pas  téméraire  d'a- 
jouter que  si  le  Gouvernement  se  refusait  à  frapper  des  roupies 
il  en  résulterait,  bien  entendu,  une  contraction  monétaire  très 
préjudiciable  aux  marchés,  mais  de  plus,  la  roupie  pourrait  va- 
loir plus  de  16  pence  1/8  tfans  les  bazars. 

Nous  savons  maintenant  pourquoi  notre  débiteur  anglais  ne 
peut  pas  trouver  ni  k  la  Monnaie  ni  dans  les'bazars  de  ronpies 
en-dessous  de  16  pence  d'or. 

Mais  il  reste  k  examiner  la  situation  du  débiteur  indien.  Ceci 
nous  amènera  à  parler  de  la  troisième  cause  qni  soutient  le  pair 
du  change  :  la  balance  du  commerce. 

Pourquoi  n"cst-il  pa.s  à  craindre  que  le  change  sur  Londres 
tombe  k  la  parité  de  l'argent? 

Parce  que  le  débiteur  indien  n'est  jamais  acculé  ft  la  nécessité 
d'exporter  de  l'argent  pour  régler  ses  obligations,  la  balance 
du  commerce  étant  toujours  favorable  à  l'Inde.  Ces  deux  propo- 
sitions exigent  quelques  explications. 

Et  d'abord,  par  balance  du  commerce  i!  fant  entendre  la  ba- 
lance des  paiements,  la  balance  générale  des  comptes  créditeurs 
et  débiteurs,  quelle  qu'en  soit  la  cause. 

Ceci  posé,  que  trouvons-nous  comme  dettes  extérieures  de 
l'Inde?  Celles  provenant  des  importations  de  marchandises,  du 
placement  des  capitaux  anglais  dans  les  cultui-es  ou  dans  les 
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industries  indig:èaes  :  telles  qoe  les  pUntattons  de  thé  o-u  les 
filatures  de  jute  et,  enfio,  les  dettes  du  Gouvernemeat  colontal 
envers  le  Gouvernement  métD^noIitaia  '. 

Ooaut  »nx  créances,  elles  sont,  presque  uniquemetit,  engen- 
drées par  les  exportations.  Or,  si  I'od  consulte  les  staKstiques 
des  exportations  et  importations  des  o  années  allant  de  l^dT-lSOS 
h  1961-1962  OD  trouve,  comme  chiffre  moyen,  transactions  «dmi- 
nistrattres  et  numéraire  compris  :  9â3  076.000  roopiespour  les 
importations  et  1.178.996.000  roupies  pcMir  les  «tportations, 
s<nt  nu  excédent  de  255.920. OOO  roupies  en  faveur  des  exporta- 
tions. On  peut  donc  dire  que  la  balance  particulière  des  opé^ 
rations  sur  marchandises  se  s«^de  en  faveur  des  exportatiaas. 

Il  résulte  de  KefiquêtederindianCurreney  Comnaitlec'qu&eet 
excédent  des  e^porialions  constitue  l'Inde  créancière  de  sommes 
g^éralement  égales  aux  créances  partienltères  de  la  métropole 
sur  le  Gouvernement  colonial  et,  par  eonséquest,  aux  traites  que 
le  Conseil  de  l'Inde  tire  de  Londres  sur  eeGouv«trnoment. 

A  coté  des  statistiques  commerciales,  le  cours  du  change  nous 
offre  un  moyen,  peut-être  plus  sii  r,  de  vérifier  cette  assertion  que  : 
les  dettes  et  les  créances  de  l'Inde,  non  senlcment  s' équiiî  tirent, 
mais  laissent  ressortir  an  solde  créditeur  au  proût  de  l'Inde.  Le 
cours  moyen  des  traites  da  Conseil  de  l'Inde  e.\cédait  toujours  la 
parité  de  l'argent  avant  1893.  C'était  par  exemple,  comme  en 
1891-92  un  escédent  de  2  pence.  Depuis  la  réforme  monétaire,  le 
prix  des  traites  du  Conseil  de  l'Inde  est  ordinairement  égal  ou 
presque  égal  au  pair  du  change.  Assez  sonvent  môme,  le  cours  de 
16  pence  est  dépassé.  Qu'en  conclure  sinon  que  tes  traites  sur 
l'Inde  sont,  au  moins,  autant  demandées  qu'oflertes  et  que,  sou- 
vent, la  demande  l'emporte  sur  l'offre.  Or,  ce  sont  les  débiteurs 
de  rinde  qui  achètent  ces  traites.  N'est-ce  pas  la  preuve  que  les 
créances  et  les  dettes  de  l'Inde  s'équilibrent?  Plus  même  qu'il 
arrive  quelquefois  que  l'Inde  est  eréanctère. 

Ceci  [K>5é,  on  comprend,  maintenant,  pourquoi  le  délnteur 
indien  peut  acheter  de  la  remise  sur  Londres  au  même  pri.i:  que 
si  la  roupie  était  une  moauaie  d'or.  Les  comptes  se  balançant,  le 
numéraire  n'a  pas  à  intervenir.  Maintenant,  si,  exceplionuelle- 

893,  question  n»  590. 


DigitizedbyGoOgIC 


titO  PAUL  ALOUVB.    • 

ment,  l'Inde  avait  à  subir  des  soldes  débiteurs  une  petite  expor- 
tation de  numéraire  suffirait  à  arrêter  la  hausse  temporaire  da 
change.  L'Inde  n'a-t-elle  pas  une  réserve  d"or  à  cet  eflet?  Le 
Trésor  a  constitue  un  fonds  spécial  qui,  cbaque  année,  depuis 
le  I"  avril  1900'  s'enrichit  des  bénéfices  réalisés  sur  la  frappe 
des  roupies. 

Ces  profits  furent:  pour  1900-1901  de3.031.2941iv.st..  l'année 
suivante  de  415.100  liv.  st.,  eu  190â-1903  de  2.610.280  liv.  st. 
et  pour  l'année  1903-1904  de  2.46.1.700  liv.  st..  soit  un  total  de 
8.488.374  liv.  st.  au  1"*  mars  1901,  placés  en  consolidés  an- 
glais. 

De  plus,  quand  il  ne  s'agit  que  de  parer  à  des  difficultés  pas- 
sagères, les  banquiers  peuvent  éviter  la  cherté  du  papier,  pro- 
venant de  sa  rareté  par  rapport  à  la  demande,  eu  tirant  des 
etfets  à  découvert  que  des  créances  réelles  futures  viendront 
couvrir.  Grâce&  ces  procédés  supplémentaires  de  compeosatioD 
les  débiteurs  pourraient  se  dispenser  d'exporter  du  numéraire. 

Nous  connaissons  maintenant  quelles  sont  les  causes  princi- 
pales qui  soutiennent  te  pair  du  change.  La  première  :  la  ferme- 
ture des  Monnaies,  est  un  acte  d'autorité  qui  a  permis  au\  deux 
autres, qui  sont  des  circonstances  delà  vie  économique  del'lnde, 
de  faire  sentir  leurs  effets.  Mais,  nous  reconnaissons  volontiers 
avec  M.  Arnauué,  que,  si  la  balance  des  comptes  internationaux 
n'était  pas  favorable  à  l'Inde,  si  l'argent  a'y  était  pas  de  plus  en  plus 
demandé  pour  la  circulation  intérieure,  le  pair  du  change  ae 
se  serait  pas  établi  à  la  suite  de  la  fermeture  des  Monnaies.  Sans 
doute,  cette  mesure  a  été  indispensable  pourempècher  que  l'Iade 
ne  soit  envahie  d'argent  au  delà  de  tous  les  besoins  et  que  le  prh 
des  lettres  de  change  ne  tomhAt  à  un  cours  correspondant  au 
cours  de  l'argent  en  barres.  La  frappe  libre  suspendue,  l'équi- 
libre pouvait  s'établir,  naturellement,  sous  l'influence  des  causes 
économiques.  Mais,  sans  ce  concours  de  circonstances  éconotni- 
ques,  il  ne  suflit  pas  de  limiter  le  monnayage  pour  restaurer  la 
valeur  des  espèces  d'argent. 

■  Avant  celle  date  les  proRts  ;c'est-9-Jire  Je  biïnéHce  pcorenanl  de  la  dtfioreni^e 
entre  le  prix  de  revient  de  la  roupie  et  de  la  valeur  pour  laquelle  elle  circule)  ré^ol- 
tanl  de  la  frappe  de»  nouvelles  roupies  étdït'nl  con<<idéré3  comme  recettes  budgé- 
laiifs  et  venaient  aug:r:>entec  lei  excédents  ou  diminuer  les  déScils.  Depuis  li 
t"  avril  1900  ces  bénéfices  «ont  reportés  au  fonds  de  la  réserve  or. 
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En  î^econd  lieu,  le  régime  monétaire  de  l'Iode  peut  ne  pas 
convenir  même  aux  pays  à  circulation  d'argent. 

Enfin  cette  meijure  peut  être  bonne  pour  le  cliange  avec  un 
pays  et  entraîner  des  inconvénients  plus  grands  par  rapport  à- 
tel  autre  pays. 

Nous  voudrions,  en  terminant  cette  élude  sur  l'Inde,  attirer, 
tout  spécialement,  Tattentiondu  lecteur  sur  cette  constatation  de- 
l'cnquête  anglaise  de  1898  que  les  faits  postérieurs  ont  pleine- 
ment justifiée.  Le  directeur  général  de  la  statistique  de  l'Inde 
observait',  que  les  difficultés  qui  gênaient  le  commerce  avec  les 
pays  à  étalon  d'or  ont  été  remplacées  pat*  des  difficultés  de  même 
nature  pour  le  commerce  avec  les  pays  à  étalon  d'argent.  Avant 
1893,  le  change  entre  l'Inde  et  la  Chine  était  d'une  remarquable 
stabilité.  La  roupie  ayant  acqufs  une  valeur  fixe  en  or,  à  mesure 
que  l'argent  baissait,  il  fallait  un  nombre  de  moins  en  moin» 
grand  de  roupies  pour  acheter  100  piastres.  Avant  la  réforme 
224  roupies  achetaient  100  piastres',  il  n'en  fallait  plus  en  1897- 
98  que  141.  De  4>lus  le  cours  de  la  roupie,  en  piastres,  devint 
aussi  instable  que  l'était,  avant  1893,  le  cours  de  la  roupie  ea 
Monnaie  britannique. 

Mais  —  comme  nous  avons  eu  occasion  de  le  dire  en  analysant 
le  rapport  de  la  Commission  de  1898  '  —  l'Inde  commerce  surtout 
avec  des  pays  à  étalon  d'or.  Elle  en  reçoit  les  4/5  de  ses  impor- 
tations et  leur  envoie  les  2/3  de  ses  exportations.  Le  Comité  a 
pensé  qu'il  était  plus  sage  de  sacrifier  la  stabilité  du  change  avec 
les  pays  à  étalon  d'argent  pour  la  conquérir  dans  les  relations 
de  l'Inde  avec  les  pays  à  étalon  d'or. 

Il  n'y  a  donc  pas  de  mesure  qui  soit  universellement  bonne 
en  matière  monétaire  et  qui  convienne  également  à  tous  les  pays. 
C'est  cette  idée  qui  nous  guidera  dans  l'étude  de  la  question 
monétaire  en  Indo-Chine  et  dans  les  autres  pays  de  l'Extrême- 
Orient  que  nous  abordons  avec  notre  seconde  partie. 

»  Queslion  n»859  do  VIndian  carrency  Commiitte. 
s  Queslion  n°  12136  de  VIndian  curreney  Conimhue. 
'  Voir  page  627. 
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DEUXIÈME    PARTIE 

LA  QUESTION  M ONËTAIRE  EH  INDO-CHIHE,  AU  SlAH,  AU  JAPOH, 

AUX  PHIUPPINES,  DANS  LES  DÉTROITS,  A  H0N6-K0NG 

ET  EK  CHINE. 


Dès  le  début  de  notre  occupation,  les  quettlions  moQétaires 
n'avaient  cessé  de  préoccU|)cr  les  pouvoirs  publics.  Mais,  depuis 
{[uelques  anoées  surtout,  le  problème  œoDétaire  de  l'Indo-Chine 
se  pose  avec  une  acuité  particulière.  Les  causes  en  sont  mul- 
tiples. 

La  réforme  de  l'Inde,  que  nous  venons  d'étudier,  ainsi  que 
celle  du  Japon  avaient  déjà  produit  une  certaine  émotiou  dans  le 
monde  colonial  et  financier.  Mais,  c'est  un  décret  du  35  novem- 
bre 1902 —  introduisant,  ce  qu'on  a  appelé  :  l'étalon  d'or  au  Siam 
—  qui  fit  jeter  le  cri  d'alarme  à  M.  François  Deloncle.  Il  y  voyait 
une  entreprise  hostile  envers  la  France.  Au  même  momenl,  on 
parlait  déjà  fortement  de  rétablissement  de  mesures  semblables 
ponr  les  Philippines  et  les  Détroits. 

Le  Me?(ique,  inquiété  également  par  la  baisse  persistante  de 
l'argent,  s'émeut  et  s'engage  déjà  dana  l'ornière  qui  devait  hier 
te  conduire  au  même  but. 

Devant  de  pareilles  révolutions  monétaires  réalisées  ou  proje- 
tées, devant  la  baisse  continue  de  l'argent  —  que  les  nécesiùtés 
du  paiement  en  or  de  l'indeinnité  chinoise  ne  faisaieot  qu'ac- 
centuer —  les  pouvoirs  publics  de  la  Métropole  sortent  de  leur 
inaction,  calment  les  émotions,  tranquillisent  les  esprits  et 
promettent  d'étudier  la  question. 

A  cet  effet,  le  10  décembre  1902,  le  ministre  des  Colonies, 
d'accord  avec  son  collègue  des  Finances,  nomme  une  commis- 
sion interministérielle.  L'ouverture  d'une  enquête  est  décidée. 
Une  sous  commission  en  est  chargée. 
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Cette  seconde  partie  doit  être  consacrée  à  l'étudq  de  ce  pro- 
blème monétaire.  Mais  encore  faut-il.  au  préHiable,  connaître  le 
système  monétaire  qui  l'a  engendré.  Comme  l'Indo-Chine  ne  vit 
pas  dans  un  isolement  complet,  il  importe  de  rechercher  com- 
ment ses  voisins,  avec  lesquels  elle  a  des  relations  commercia- 
les, ayant,  comme  elle,  une  monnaie  d'argent,  ont  résolu  les  dif- 
ficultés que  la  baisse  de  ce  métal  a  fait  naître. 

L'appréciation  des  diverses  solutions  proposées  pour  notre 
colonie  en  sera  plus  aisée. 

Notre  premier  chapitre  traitera  donc  du  régime  monétaire  en 
Indo-Chine.  Dans  le  suivant,  nous  posei-ons  le  problème  moné- 
taire qui  préoccupe  non  seulement  notre  colonie,  mais  tous  les 
pays  asiatiques  ayant  encore  une  monnaie  d'argent.  Nous  serons 
ainsi  amenés  dans  un  troisième  chapitre  à  examiner,  rapide- 
ment, les  solutions  qui  ont  été  adoptées  ou  propo.'^ées  au  Japon, 
au  Siam,  aux  Philippines,  dans  les  Détroits,  en  Chine  :  autant 
d'Etats  qui  sont  aux  portes  de  l'Indo-Cbine  et  avec  lesquels 
celle-ci  entretient  des  relations  commerciales.  EnBn,  notre  der- 
nier chapitre  sera  réservé  à  l'étude  des  solutions  proposées  pour 
notre  colonie  d'Extrême-Orient.  Leur  appréciation  préparera 
notre  conclusion. 
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CHAPITRE  PREMIER 

Le  système  raoaélalre  de  l'Indo-Clilne. 


On  aurait  pu  dire  les  systèmes  monétaires  de  riudo-Chine, 
car  il  coexiste  deux  :  le  système  indigène  et  celui  d'importation 
étrangère  qui,  Juxtaposés,  se  combinent  dans  une  certaine  me- 
sure. 

A.  Le  système  indigène.  —  Il  comprend  deux  sortes  de  moD- 
uaies  :  des  momiaies  réelles  et  des  monnaies  de  compte.  Les 
seules  monnaies  réelles,  jouant  un  rôle  appréciable  dans  la  cir- 
culation, sont  le  nen  et  la  sapèiftie. 

Les  nens  de  fabricatioa  privée,  sont  des  pièces  d'argent  qua- 
drangulaires  beaucoup  moins  larges  que  les  nens  impériaux  et 
légèrement  cintrés  dans  le  sens  de  la  longueur.  Les  nens,  sur- 
tout ceux  de  fabrication  privée,  servent  principalement  am 
échanges  entre  commerçants  indigènes,  cambodgiens,  laotiens, 
chinois,  etc.,  et  entre  les  particuliers  de  mêmes  races  pour  tou- 
tes les  transactions  de  quelque  importance. 

La  sapéque,  au  contraire,  monnaie  de  cuivre  ou  de  zinc, 
isolée  ou  réunie  h  d'autres  en  liens  et  en  ligatures  sert  pour 
les  transactions  ordinaires.  Cette  monnaie  est  très  incommode 
pour  les  Européens  parce  que  très  encombrante.  La  ligature 
se  compose  do  600  pièces,  pèse  1  k.  300  et  a  quelquefois  une 
valeur  moindre  de  li  centimes.  De  plus,  c'est  une  monnaie 
très  fragile.  Les  ruptures  de  liens  sont  faciles  et  les  pièces 
qu'ils  retiennent,  en  raison  de  leur  faible  épaisseur,  se  brisent 
facilement.  II  est  vrai  qu'en  Annam,  à  l'inverse  de  ce  que  l'on 
constate  en  Cochinchine  et  au  Tonkin,  ces  pièces  sont  en  cuivre 
au  lieu  d'être  en  zinc,  par  suite  moins  fragiles.  Mais  les  ligatu- 
res sont  alorsplns  lourdes.  Enfin,  quel  que  soit  le  métal  employé 
pour  ces  pièces,  les  unes  et  les  autres  sont  l'objet  de  nombreu- 
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ses  tlQctuations  par  rapport  à  l'argent.  Pourtant  les  indigènes 
tiennent  beaucoup  à  cette  pièce  eu  raison  même  de  sa  faible 
valeur.  Elle  convient  tout  partie uliè renient  à  une  population 
dont  les  besoins  sont  aussi  modestes  qne  les  ressources. 

Les  monnaies  de  compte  sont  le  «  luong  »  ou  once  d'argent 
et  le  «  quan  »  ou  ligature  de  sapèqucs.  Quant  à  la  monnaie  lé- 
gale, il  ne  saurait  en  Être  question  dans  le  système  annamite  où 
la  notion  de  monnaie  légale  et  de  compte  se  confond. 

Au  début  de  l'oecu  patiou,  le  Gouvernement  de  la  Cochinchine , 
acceptant  ces  monnaies,  en  paiement  de  l'impût,  fut,  plus  d'une 
fois,  obligé  d'en  réglementer  les  cours.  C'est  ainsi  que,  d'après 
une  décision  du  24  janvier  1864,  la  ligature  était  acceptée  pour 
1  franc,  le  tien  de  60  sapèques  pour  10  centimes  et  30  sapèqucs 
pour  5  centimes. 

Sans  insister,  pour  le  moment,  sur  cette  pratique  de  fixation 
de  cours  officiel  d'une  monnaie,  remarquons  simplement,  en 
passant,  que  plus  d'une  fois  les  magasins  à  sapèques  furent 
encombrés'.  C'était  toutes  les  fois  que  le  cours  officiel  était  supé- 
rieur au  cours  commercial. 

Aussi,  à  partir  du  31  décembre  1868,  seules  les  piastres  fu- 
rent acceptées  en  paiement  des  impflts. 

Avec  la  piastre  nous  arrivons  au  système  d'importation  étran- 
gère. 

B.  Système  (Timportation  étrangère.  — Il  peut  être  qualifié  de  : 
système  de  la  piastre.  C'est  celui  do  l'administration  française 
et  du  commerce  européen.  La  piastre  est  la  monnaie  du  commerce 
étranger  non  seulement  dans  l'Indo-Chino,  mais  dans  tout 
l'Exlrêroe-Orient. 

A  l'époque  de  l'occupation  de  Saigon  par  la  France  la  piastre 
mexicaine  est  rapidement  propagée  sinon  introduite  en  Annam 
aux  Heu  et  place  des  i'  pièces  ù  colonnes  »;  ces  carohis  espa- 
gnols —  longtemps  préférés  par  les  Chinois  aux  piastres  mexi- 
caines et  aux  «  trade  dollars  »  —  étaient  ainsi  désignés  parce 
qu'ils  portaient  deux  colonnes  au  revers  et  à  l'avers  l'effîgie 
du  souverain.  Cette  substitution  s'explique  par  la  nécessité  où 
nous  nous  trouvions  de  nous  procurer  des  fonds  pour  l'entretien 


I  Koiit  Terrons  ultihauremenl,  en  nous  occuptol  de  Ja  crise  des  sapèques  Uont 
souBrent  les  indigènes  de  nos  joars,  qu'il  n'ea  a  pas  toujours  étfi  ainsi. 
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du  corps  expéditionnaire.  On  ne  pouvait  Dégocier  des  traites  sur 
le  Trésor  paltlic  de  la  mi^tropole  qne  sur  les  places  voifiines  de 
Hong-Kong  et  Singaponr.  Or  la  circulation  se  composait  exclu- 
sivement de  piastres  mexicaines.  D'ailleurs  cette  monnaie,  connoe 
du  commerce  chinois,  était  la  wule  acceptée  en  paiement  des 
fournitures  Faites  à  l'armée.  Bien  mieux,  comme  ces  pièces  étaient 
souvent  falsifiées,  les  «compradors  »,  représentants  des  maisons 
chinoises,  ne  recevaient  que  les  piastres  marquées  au  coin  de  lear 
maison.  Ces  u  chopped-dotlam  »,  comme  on  \&i  appelait,  imesHre 
qu'ils  étaient  frappés  d'an  plus  grand  nombre  de  coups  de  poin- 
çon se  dépréciaient  davantage.  Aussi  les  clfan-do/lars, non  mar- 
qués, avaient-ils  une  valeur  supérieure  aux  premiers.  L'amiral 
Bonard,  commandant  en  chef,  ayant  oublié  la  loi  de  Gresbara 
commit  l'erreur,  le  10  avril  1862,  de  donner  cours  légal  soi 
piastres  mexicaines,  marquées  ou  non.  Les  spéculateurs  expor- 
tèrent les  clean-doUars  à.  Hong-Kong  et  en  obtenaient  un  pins 
grand  nombre  de  chopped-dollars  dont  ils  inondaient  la  circn- 
lation  au  détriment  des  clean-dollars  qui  devenaient  de  pins  ea 
plus  rares.  Malgré  tout  le  Gouvernement  de  l'époque  maintient, 
aux  pièces  marquées,  leur  qualité  de  monnaie  légale. 

l'n  peu  plus  tard  le  Gouvernement  commit  une  autre  impru- 
dence. Par  un  arrêté  du  30  juin  1874  il  donne  cours  légal  aui 
«  (rade  dallant  ••  américains  pesant  27  gr.  215  au  titre  de  O.tHW 
aUrs  que  la  piastre  mexicaine  est  évaluée  27  grammes  an  tilre 
de  0,9«27. 

\\  existe  enfin  une  «  piastre  française  »  frappée  par  la  Mon- 
naie de  Paris  en  exécution  d'une  décision  du  ministre  des  Finan- 
ces en  date  du  9  octobre  1878.  Kllc  a  été  admise  au  cours  légal 
par  un  arrêté  du  22  décembre  1885.  Cette  pièce  pèse  bieo 
27  grammes  mais  ctle  ne  contient  que  21  gr.  3  de  fin  au  lien  de 
24.4388.  Le  décret  du  8  juillet  1895  en  fixant  ce  taux  voulait 
empêcher  que  cette  piastre  soit  chassée  de  la  circnlalion  pw 
deux  nouvelles  pièces  similaires  :  le  «  british  dollar  »  el  le 
<■  yen  »  japonais.  Leur  poids  de  (in  n'atteint  que  21,2604.  On 
réduisait  ainsi,  d'une  façon  appréciable,  l'intérêt  des  spéculateurs 
qui  perdaient  en  frais  do  transports  et  en  frais  divers  les  béné- 
tices  réalisés. 

Par  une  décision  du  2i  janvier  1864  enfin,  le  Gouvernement  a 
essayé  d'introduireenCochinchine  nos  pièces d'argentde  3  francs. 
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Le  Trésor  recevait  ces  écus  pour  leur  valeur  nominale.  Mais, 
avec  la  dépréciation  du  métal  argent,  ces  pièces  ne  valaient  que 
4  fr.  85  et  la  piastre  à  peine  4,75.  Dès  lors,  plus  la  déprécialiou, 
augmentait  pluK  changeurs  et  spéculateurs  exportaient  et  réali- 
saient de  hénéfices.  La  pièce  de  o  francs  ne  pouvait  demeurer 
dans  la  circulation.  Par  suite  la  monnaie  divisionnaire  française 
n'a  pas  tardé  à  suivre,  dans  la  mélropole,  l'écu. 

Cette  e.\périence  a  démontré  que  seul  le  système  de  ta  piastre 
est  admissible  dans  nos  possessions  d'Extrême-Orient. 

La  piastre  reste  donc  la  base  du  système  monétaire  adopté 
par  nous  en  Indo-Chine.  Mais,  comme  il  résulte  de  nosexplica- 
tions  antérieures,  la  piastre  n'est  pas  une  pièce  identique  à  elle- 
même.  On  en  trouve  trois  ou  quatre  modèles  diflérents  Toutes, 
ces  pièces,  il  est  vrai,  contiennent  k  peu  près  la  même  quantité 
de  tîn.  L'ancienne  piastre  mexicaine  était  frappée  à  24  gr.  3729. 
la  nouvelle  k2A  gr.  4388,  le  trade  dollar  à  24  gr.  4935.  La  pias- 
tre française,  depuis  le  décret  du  8  juillet  1895,  ne  possède  plus 
que  34  gr.  3  de  tin.  Dé%  lors  toutes  ces  pièces  peuvent  s'échanger 
les  unes  contre  les  autres. 

La  piastre  est  divisée  en  centièmes.  Il  y  a  des  pièces  français^es 
d'argent  de  50,  20  et  10  centièmes.  Le  titre  des  premières  est  de 
0.900,  celui  des  autres  a  été  abaissé  par  un  décret  du  14  avril 
1898,  à  0,83o.  Pour  être  complet,  ajoutons  qu'il  existe 2  coupures 
en  bronze  :  la  pièce  de  1  centième  et  la  sapèque  qui  vaut  1/500 
de  piastre. 

,  La  piastre  française  a  été  adoptée  comme  mode  de  computa- 
tion  aussi  bien  par  les  commerçants  étran^^ers  que  par  les  adnri- 
iiîstrations  locales. 

Aussi,  aux  termes  du  décret  du  5  juillet  1881  (art.  2j,  le  taux 
du  change  est-il,  à  partir  de  rc.\ercice  1882,  '<fi.ré  trimestrielle- 
meitt  »  par  arrêtés  du  Gouverneur  rendus  en  Conseil  privé, 
et  même  "  menxucllpment  »  depuis  le  décret  du  10  décembre 
1887. 

Notre  décret  de  1881  déclare  que  le  budget  de  laCochincbine' 
sera  établi  en  piastres. 

Malheureusement  le  décret  fut,  longtemps,  plutôt  exécuté  dans 
sa  lettre  quedans  son  esprit.  Dans  les  écritures  du  budget,  pour 
remédier  à  l'instabilité  des  recettes  et  des  dépenses  budgétaires, 
on  considérait  la  piastre commeayantunevaleur  dc5francs.Mais 
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on  arrêté  da  goDvernear  du  30  décembre  1886,  allant  plus  loin, 
prescrivait  d'établir  le  budget  en  francs.  Celle  décision  enlral- 
naîl  une  aojifmentation  dn  poids  des  impAts  el  des  Irailemeals 
des  fo ne tioDD aires.  Elle  fui  qualifiée  d'îilég'ale  par  l'Adminis- 
(ralion  des  finances. 

Alors,  à  partir  de  1888,  le  budget  local  fut  rétabli  en  piastres. 
Mais,  beaucoup  de  dépenses  des  budgets  locaux  derAonam,  du 
Tonkin.du  Cambodge,  étaient,  d'abord  établies  en  francs,  puis 
calculées  en  piastres  au  tauii  fixe  de  4  francs.  Comme  le  remar- 
que M.  Arnaané,  on  comptait  en  piastres,  mais  l'on  pensait  en 
/rancs. 

Aujourd'bui  on  est  en  voie  d'appliquer,  dans  son  esprit,  comme 
dans  sa  lettre,  le  décret  de  1881.  C'est  ainsi  que,  conformément 
à  l'arrêté  interministériel  du  7  avril  1899,  tous  les  titres  de  per- 
ception et  de  dépense  du  budget  généra)  de  l'Indo-Chine  sont 
établis  en  piastres. 

Quant  auK  dépenses  qui,  aux  termes  de  décrets  ou  d'arrêtés 
d'organisation  de  certains  services,  doivent  êlre  payées  en  francs 
elles  sont  converties  dans  le  budget  lui-même  en  monnaie  de 
compte  indo-chinoise  k  un  taux  basé  sur  le  cours  réel  de  la  pias- 
tre. Ce  taux  fut  de  2  fr.  70  pour  le  budget  de  1897;  de  2  fr.  50 
pour  celui  de  1898  ;  2  fr.  40  pour  ceux  de  1899, 1900, 1901  et  1902. 

Ces  cliiiïres  nous  révèlent  une  perturbation  dans  la  valeur  de 
l'unité  monétaire  qui  ne  peut  que  troubler  les  opérations  com- 
merciales et  bien  d'autres  intérêts.  Cette  constatation  nous 
amène  à  notre  second  chapitre  qui  doit  être  consacré  à  formur 
lor  le  problème  monétaire  en  Indo-Chine. 
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CHAPITRE  II 
Position  dn  problème  monétaire. 


L'étude  que  dous  venons  de  faire  du  système  mouétairc  de 
lindo-Chine  dous  montre  clairemeot  que  c'est  la  piastre,  qu'elle 
soit  de  frappe  mexicaine,  américaine  ou  rran(,!aise  et  ses  cou- 
pures d'argent  ainsi  que  le  nen  d'argent  qui  sont  les  seules 
vraies  monnaies.  Seules  elles  peuvent  servir  de  moyens  de  paie- 
ment dans  les  rapports  de  l'Indo-Chine  avec  les  pays  de  civilisa- 
tion européenne.  Cette  colonie  doit  donc  être  considérée  comme 
.  an  pays  à  étalon  d'argent. 

Or,  si,  pendant  une  période  consécutive  de  68  ans,  allant  de 
1801-1870,  le  prix  moyen  de  l'argent  métal  sur  le  marché  de 
Londres  n'a  varié,  dans  ses  extrêmes  limites  que  de  218  à  225 
francs  le  kilog  —  soit  une  baisse  de  18  0/0  par  rapport  au  pair 
bimétallique  français  qui  est  de  222  fr.  22  et  une  hausse  de 
1,3  0/0  —  il  n'en  a  plus  été  ainsi  après  cette  date.  La  réforme 
monétaire  allemande  du  4  décembre  1871  modifia  radicale- 
ment la  situation  de  l'argent  par  rapport  à  l'or. 

En  décembre  1871,  l'once  standard  valait  encore  60  d.  87, 
•c'est-à-dire  exactement  le  pair  français  de  222  fr.  22  le  kilog. 

En  1902  —  sons  l'intluence  des  besoins  d'or  de  la  Chine  pour 
le  paiement  de  son  indemnité  et  l'obligation  où  elle  s'est  trouvée 
■de  verser  des  quantités  d'argent  en  échange  sur  le  marché  de 
Londres  —  l'once  standard  est  tombée  à  24  d.  t/16  et,  en  no- 
vembre, k  21  d.  11/16,  soit  à  80  francs  le  kilog.  La  valeur  de  la 
piastre  mexicaine  en  or  n'était  plus  alors  que  de  1  fr.  95. 

En  1903,  on  a  enregistré  des  améliorations  dans  les  cours.  Au 
commencement  de  l'année,  l'once  standard  valait2l  d.  3/4  :  à  la 
lin  de  l'année  28  d.  1/2.  Actuellement  elle  est  cotée  27  1/4  soit 
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99  fr,  46  le  kilog.  Ceci  donne  à  la  piastre  une  valeur  intrinsèqoe 
de  2  fr.  42. 

Bref,  depuis  1872,  c'est  une  baisse  continue  de  l'argent  ou  des 
fluctuations  sensibles  que  les  statistiques  nous  révèlent', 

L'indo-Chine,  comme  d'ailleurs  tous  les  pays  à  étalon  d'ar- 
gent, ne  pouvaient  qu'être  rorlement  atteints  par  ce  phénomène 
de  dépréciation  de  l'argent. 

C'est  la  situation  diflicile  qu'il  a  engendrée  que  nous  devons 
maintenant  analyser. 


L'n  certain  nombre  d'esprits  optimistes  soutiennent  que  le 
métal  argent,  malgré  sa  baisse,  a  conservé  toute  sa  puissance 
d'achat  au  regard  des  marchandises  autres  que  l'or.  Le  oégo- 

■  Ce  UbleaD  montre  cUirement  ce*  Tariations  : 

1884  —  l>r  janvier,  A  fr.  75  ;  l<r  mars,  4  fr.  65;  1"  juillet,  4  fr.  60  ;  1"  octobre 
i  fr.  65. 

1885  —  1"  janTier,  4  fr.  55;  1"  mars,  A  tr.  30. 

1H8G  —  1«  janvier,  4fr.  20;  !•' juin,  4  fr.  10;  21  juîlkl.  4  fcaaca;  11  Mobt, 
3fr,  85;  l"  oclobre.  8  fr.  95. 

1887  —  1"  juillet,  3  Ir.  90;  1"  soplemhre,  3  fr.  95. 

1888  -  1"  avril   3  fr.  85;  1-  oclobre,  3  fr.  95. 

1889— l"arrU,  3ff.  85;  Il  airil,  3  fr.  80;  1"  nui,  3  fr.  85;  l"juD,  3fr.  80: 
1"  noTcmbre,  3  Ir.  85;  21  novembre,  i  francs. 

18"J0  —  1"  janTier,  4  franc»;  l"aeptembre,  i  fr.  70;  1"  oclobrè,4  fr.  45;  1"  no- 
temb™,  4  fr.  B. 

1891  —  1"  janvier,  i  Ir.  25;  il  janvier,  4  francs. 

1892  —  l"  mai,  3  fr.  60  ;  t"  novembre,  3  fr.  55  ;  l^r  décembre,  3  fr.  50. 

1893  —  1"  janvier,  3  fr.  45;  1"  raei,  3  francs;  1er  juin,  g  f,.  ^-  ]«  juillet, 
3fr.  30:  1"  aoûl,  3  fr.  Î5:  1"  oclobre,  3  fr.  *0;  I"  novembres  fr.  15. 

1894  —  1"  janvier,  3  fr.  10;  17  février,  3  francs;  1"  mips,  2  fr.  »;  I"  nu, 
2  fr.85;  16juillel,  2  fr.  75;  1"  septembre,  S  fr.  80;  16  oclûbre.S  tr,  75;  1- novem- 
brf.  2  fr,  75. 

18!5  —  t.i-  j«nvier.  2  fr.  75;  16  février,  2  fr.  fiO;  1"  avril,  2  fr.  45;  U'nM, 
!fr.  70;  1"  juin.  2  fr.  75. 

1896  —  1"  janvier,  2  Ir,  75;  16  mars,  2  fr,  80;  I"  septembre,  2  fr.  70;  21  septem- 
bre, 2  fr.  6j.      ' 

1897  -  1"  janvier,  8  fr.  65;  19  mars.  8  fr.  60;  8  avril,  2  fr,  55H4  mai.lfr.  50; 
Jeraoùl.  2  fr.45;8aoûl,  2fr.50:22  août.  2  fr.  40 ;  21  aoûc.  2 /-r.  55  ;  f«  eeptem- 
bre,  2  fr,  30;  15  septembre,  2  fr,  35;  18  octobre,  2  tr.  40;  23  octobre,  t  fr.  45; 
5  décembre,  2  fr.  50 

1898  —  1"  janvier,  2  fr.  50;  3fl  janvier,  2  fr.  45;  15  février,  t  fr.  40;  l"  avril 
8  fr.  35;!4avra,  !fr.  40:  12  juin.  2I>.  45;  iOaoùl,  2  fr.  40:  7  septembre,  2  ft.  43; 
16  décembre  ï  fr,  50. 

1899  —  i"  janvier,  2  fr.  50;  1  mai,  2  fr.  55;  5  septembre,  2  Ir.  50. 

1900  —  if  janvier,  2  fr.  50:  31  janvier,  8  tr.  55;  88  mars,  S  tr.  50 
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cianl  îado-chinois  exportant  ou  important  en  Chine  et  le  com- 
mer^nt  local  qui  se  livre  an  trafic  des  marchandises  indigènes 
à  l'intérieur  n'ont  rien  à  redouter  de  la  baisse  de  l'aident.  Ils 
comptent  en  piastres,  reçoivent  et  paient  des  piastres  sans  ja- 
mais avoir  ô  les  transformer  en  op. 

11  faut  convenir  que  ces  commei-çants  sont  moins  atteints  par 
la  baisse  de  l'argent.  Mais  est-il  exact  que,  même  pour  eux,  cette 
baisse  n'ait  aucune  influence?  Si  l'on  compare  les  prix  d'une 
période  à  l'autre,  on  constate  que  les  prix  de  toutes  choses  ont 
haussé  avec  la  baisse  de  l'argent.  On  admet,  sans  conteste,  qu'il 
en  soit  ainsi  pour  les  loyers,  les  salaires  des  domestiques,  le 
prix  des  matériaux  de  construction  de  provenance  indigène,  de 
la  main-d'œuvre  des  ouvriers  chinois,  ma<;on3  et  charpentiers  et 
même  de  la  main-d'œuvre  agricole.  11  est  vrai  qu'on  ne  manque 
pas  d'objecter  qoe  Tlndo-Chine  traverse  une  crise  de  croissance. 
Dans  cetle  période  de  développement  tous  ces  objets  étant  plus 
demandés  renchérissent.  Soit,  mais  il  est  curieux  de  rencontrer 
le  même  phénomène  dans  l'Inde. 

La  dépréciation  du  métal  n'a  pas  une  action  trop  considérable, 
quand  la  baisse  a  lieu  lentement,  pendant  un  certain  nombre 
d'années.  Un  équilibre  relatif  peut  alors  s'établir.  Mais,  lorsque 
l'argent  subit  une  forte  dépréciation,  les  prix  s'en  ressentent 
d'une  manière  frappante. 

Voici  ce  que  la  lecture  du  tableau  —  donné  par  les  Chambres 
de  commerce,  pour  le  prix  du  blé,  de  1863  ë  1891  dans  les 
principales  villes  de  l'Inde  —  permet  de  relever. 

Si,  en  1863,  on  pouvait  avoir  pour  une  roupie  67  serres  (en- 
viron 1  k.)deblé.  eol885cechiffretombeà3âeten  1891  à  16. 
Cet  écart  montre  bien  la  hausse  énorme  des  prix  en  présence  de 
la  baisse  de  la  roupie.  Pour  certains  produits  en  Europe,  on 
est  au-dessous  des  cours  cotés  eu  1873  et  en  1893,  dans  l'Inde, 
les  prix  sont  au-dessus  des  cours  cotés  il  y  a  20  ans. 

Cette  constatation  n'est  pas  de  nature  à  désarmer  certains 
convaincus  qui  remarquent  que  cette  hausse  des  denrées,  im- 
pôts et  salaires  est  plus  que  compensée  par  l'accroissement  du 
prix  des  marchandises  exportées  sur  l'Europe  ou  entrant  dans  le 
marché  mondial  '.  It  en  résulterait  un  accroissement  de  débou- 

■  Voici  ce  qu'écrit  M.  Le  Myre  d«  Viltei'<i  dans  les  Quettiom  diplomatiques,  1903, 
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chés  de  aature  à  augmeater  la  production,  partaat  développe- 
rait les  cultures.  L'augmentation  des  affaires  en  Extrême-Orient, 
raccroissemeot  inouï  de  richesses  qui  se  sont  manifestés,  depuis 
25  ans,  dans  les  colonies  de  Cochincbine  et  des  détroits  s'expli- 
queraient par  la  baisse  de  l'argent. 

I!  est  étonnant  que  les  pouvoirs  publics  des  Straiis  Seltle- 
menls  n'aient  pas  compris  tes  effets  de  cette  cause  bienfaisante 
et  qu'ils  soient  assez  mal  inspirés  pour  réformer  leur  régime 
monétaire. 

Maintenant,  en  ce  qui  concerne  la  Cochincbine  —  qui  exporte 
une  grande  quantité  de  son  riz  en  Chine  —  des  réserves  sont  né- 
cessaires. Si  les  2/3  des  exportations  de  l'Inde  sont  à  destination 
de  pays  fi  étalon  d'or,  les  3/4  des  exportations  de  l'Indo-Chine 
sont  pour  des  pays  W  étalon  d'argent.  On  se  demande  alors  si  la 
prime  à  l'exportation,  dont  on  fait  tant  d'état,  peut  vraiment 
constituer  un  sérieux  avantage  '. 

il  y  aurait  une  certaine  catégorie  de  financiers  auxquels,  non 
seulement  la. baisse  de  l'arg-cnt  ne  nuirait  pas,  mais  profiterait 
au  contraire.  Ce  sont  les  banquiers  qui,  émettant  du  papier 
fiduciaire  à  o  fr.  35,  i>  francs,  \  francs,  3  francs,  2  fr.  50  la  pias- 
tre, est  remboursable  à  2  francs,  voire  même,  en  décembre 
1902,  au-dessous  de  ce  taux. 

Arrivons  maintenant  aux  intéressés  lésés  d'une  manière  in- 
contestable par  (a  baisse  de  l'argent  et  voyons  s'ils  sont  dignes 
de  sympathie. 

Éliminons  de  suite  les  indigènes  qui  ont  la  manie  d'enfouir 
leurs  capitaux  dans  des  cachettes. 

Restent  tous  ceux  qui  ont  à  faire  des  remisesd'Indo-Chïne  sur 
l'Europe  ou  les  Ktats-Unîs  ou  inversement  des  remises  d'Eu- 
rope et  des  États-Unis  sur  l'Indo-Chine.  En  eflet,  l'acheteur 

p.  9  :  Admeltona  une  mirchiDdUe  dont  Is  valeur  est  de  K  piastres  sur  lesquelle* 
%  roTiennent  à  la  mam-d'inuTre  et  2  au  propriétaire  du  sol  atosi  qu'aui  intenn4- 
diaires.  Si  l'argent  métal  baisse  de  500  0,  le  prix  de  venle  s'élëTera  à  6  piastres  qui 
se  repartiront,  au  début,  de  la  manière  nuivanle  :  msin-d'oenvre,  2  piastres  ]/Z, 
propriétaire  du  sol  el  iotermidilices,  3  piastres  1/2,  d'où  béaéflce  su pplémea taire 
pour  le  propriétaire  et  les  intermédiaires  d'une  piastre  et  demie.  Quant  à  l'ouTrier, 
l'accroissemenl  du  salaire  d'une  demi-piastre  le  couvrira  cerUinemeDt  de  l'augmen- 
tation du  prix  de  la  vie  malérielle. 

'  Pour  ta  rérutalion  de  celte  idée,  nous  renroyons  le  lecteur  à  la  pa|{e  63{  où 
il  est  démontré,  d'aprfes  le  rapport  de  Indian  Carrencf,  que  cet  avantage  n'est  que 
momentané. 
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français  de  change  indo-chinois  ou  l'acheteur  indo-chinois  de 
change  sur  la  Franco,  se  trouve,  parfois,  obligé  de  payer  la  pias- 
tre ou  bien  le  franc  à  un  taux  difiérent  de  celui  qu'il  avait  prévu 
au  moment  de  l'opération  qu'il  se  proposait  de  régler.  Cette  dif- 
férence—  si  l'on  suppose  des  fluctuations  brusques  —  peut  ab- 
sorber tout  le  bénéfice  espéré.  Et,  cette  hypothèse  se  réalise,  en 
partie  tout  au  moins,  lorsqu'il  s'écoule  un  certain  laps  de  temps 
entre  la  conclusion  d'une  affaire  et  son  règlement. 

Qu'on  se  rappelle  que  la  piastre  valait,  il  y  a  encore  quelques 
années,  3  fr.  ïiO,  par  rapport  k  l'or,  qu'elle  est  descendue  ensuite 
à  2,20  et  est  tombée  encore  plus  bas  en  novembe  1902  —  oii 
elle  était  cotée  1  fr.  90  —  et  l'on  comprendra  aisément  cçmblen 
cet  effondrement  a  été  désastreux  pour  les  industriels  français 
qui  avaient  envoyé  des  marchandises  dans  notre  colonie,  avant 
la  baisse  de  la  piastre.  Ils  ne  pourraient  les  vendre  sans  perte 
qu'en  relevant  leurs  prix  en  piastres.  Les  acheteurs  annamites 
s'y  refusent.  Les  stocks  s'amoncellent  alors  dans  les  magasins 
de  nos  industriels.  Us  n'osent  plus  rien  expédier  n'étant  pas 
sûrs  de  pouvoir  vendre  à  des  prix  suffisamment  rémunérateurs. 
Us  sont  obligés  d'être  d'autant  plus  circonspects  qu'ils  craignent 
toujours  que  la  baisse  de  la  piastre  n'ait  pas  dit  son  dcrniermot, 
Sans  doute,  depuis  1903,  on  constate  des  relèvements  sérieux 
dans  les  cours.  Mais  les  fluctuations  des  cours  sont  si  fréquentes 
et  assez  sérieuses  pour  que,  pendant  la  traversée,  une  affaire  de 
rémunératrice  puisse  devenir,  sinon  ruineuse,  tout  au  moins  ne 
laisser  aucun  bénéfice. 

Ainsi  les  pays  à  étalon  d'or  paient  de  plus  en  plus  cher  — 
par  rapport  à  la  quantité  d'argent  que  l'or  versé  peut  acheter  — 
les  marchandises  qu'ils  reçoivent  des  pays  à  étalon  d'argent. 
Par  contre,  les  nations  consomment  de  moins  en  moins  les  pro- 
duits des  premiers  États  parce  que  —  obligés  de  payeren  or  —  il 
leur  faut,  pour  se  procurer  cet  or,  donner  des  quantités  de  plus  en 
plus  considérables  de  monnaie  d'argent'.  Leur  puissance  d'achat 
se  trouve  ainsi  épuisée.  Sans  nier  ce  résultat  on  fait  valoir  deux 
considérations  dcnatureà  l'atténuer.  La  rapidité  des  communi- 
cations avec  les  métropoles permetd'cvîter  les grosapprovision- 

■  On  en  trouve  encore  une  preuve  palpable  dans  le  dernier  rapport  sur  le  com- 
merce de  rindo-Cbine  en  190.1,  aà  la  principale  cause  de  la  diminutinn  des  importa- 
tions réside  dans  une  augmenlalion  de  10  à  I&O/Odeaprii  exprimés  en  piastres. 
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nemeots  d'autrefois.  Ea  second  lieu,  les  négoeïaats  se  couvreot 
de  ce  risque  «n  se  faisant  toar  &  tour  importateurs  ou  exporta- 
teurs. Us  gagrnent  ainsi  d'un  cdté  tout  ce  qu'ils  perdent  de  l'autre. 

Enfin,  dira-tr-on,  mais  si  la  baisse  de  la  piastre  est  fftcheuse 
pour  la  métropole  et  ses  producteurs  elle  est  avantageuse  pour 
la  colonie  qui  vend  &  un  meilleur  prix. 

Nous  n'avons  plus  à  attirer  l'atteutiou  sur  ce  point.  Nous  y 
avons  déjji  insisté.  Voyons  quels  sont,  après  les  commerçants  et 
les  producteurs,  les  autres  personnes  qui  souffrent  de  la  baisse 
et  de  l'instabilité  du  prix  de  l'argent. 

Ce  sont  les  banques  libres  qui  out  à  défendre  leur  capital  et 
leur  réserve  fondée  sur  l'or.  Elles  risquent,  chaque  année,  de 
voir  leur  capital  et  leur  réserve  amoindris  si  elles  consentent  des 
prêts  k  longue  échéance.  Aussi  pour  conjurer,  dans  une  certaine 
mesure,  ce  péril,  elles  ne  consentent  pas  de  prêts  à  longue 
échéance  si  nécessaires  pourtant  pour  l'agriculture.  Elles  n'es- 
comptent que  du  papier  court.  Enfin  pour  se  couvrir  de  cet  aléa 
elles  demandent  un  taux  d'intérêt  très  élevé  :  12  et  1&  0/0. 

Il  eu  résulte  qu'ici,  incontestablement,  la  colonie  tout  entière 
souffrira  de  cet  état  de  choses. 

Les  conimeri^nts  européens  qui  ont  mis  un  certain  capital 
dans  leur  entreprise  et  qui  en  consacrent  une  partie  en  fonds  de 
roulement  sontégalement  lésés. 

Les  Européens  et  indigènes  ayant  placé  leurs  ca[Htaux  dans 
des  immeubles  urbains  ou  industriels  ne  seront  pas  plus  hea- 
reux.  Rarement  l'élévation  des  loyers  compense  la  diminution 
de  la  valeur  de  la  piastre. 

Jamais  les  entrepreneurs  de  transports  maritimes  ne  peuvent 
modifier  leurs  tarifs  en  proportion  des  variations  du  change. 

D'autre  part,  certains  fonctionnaires  ont  eu  à  se  plaindre  de 
rinstablLité  de  ce  régime.  Tandis  que  les  traitements  du  per- 
sonnel des  contributions  indirectes  et  des  douanes  (décrets  du 
7  sept.  1877)  et  ceux  des  agents  de  la  Trésorerie  {arrêté  du 
28  mars  1888)  et  de  l'Enregistrement  (arrêté  du  6  févr.  1893) 
sont  établis  en  francs,  la  plupart  des  fonctionnaires  sont  payés 
en  piastres  cotées  à  5  francs.  Pour  la  première  catégorie  nous 
Avons  vu'  comment  le  budget  général  prenait  &sa  charge  les  per- 

'  Voir  pags  6tS. 
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tes  de  change.  Mais,  poor  l'aatre  groupe,  de  beaucoup  le  plus 
important  en  nombre  ! 

On  a  essayé  à.  maintes  reprises  de  remédier  à  cette  inégalité 
choquante  en  accordant  aux  fonctionnaires  des  indemnités.  C'est 
ainsi  qu'en  1883  une  bonification  de  1  0/0  leur  fut  accordée.  En 
1886  elle  fut  portée  à  16  0/0. 

Malgré  tout,  au  taux  actoel,  ces  fonctionnaires  perdent  encore 
4  0/0  de  leor  traitement  par  suite  de  la  baisse  du  change.  Ce 
sont  surtout  les  fluctuations  des  coursqni  doivent  leurêtre  parti- 
culièrement sensibles.  On  ne  sait  jamais  à  combien  tombera  la 
oieosoalité  reçue  qui  doit  permettre  de  subvenir  aux  besoins 
pendant  le  mois  suivant.  On  comprendra  d'autant  mieux  celte 
situation  â  l'on  songe  que  les  fonctionnaires  sont,  peut-être, 
ceux  qui  peuvent  le  moins  se  passer  des  produits  enropéens. 

Uoe  certaine  correction  qu'ils  doivent  observer  leur  en  fait 
presque  uo  devoir. 

Indépendamment  des  fonctionnaires  le  régime  monétaire 
adopté  par  l'Indo-Chiae  nuit  aussi  à  la  Colonie.  Nous  avons  déjà 
vu  que.  depuis  le  décret  de  1899,  c'est  le  budget  général  de 
rindo-Cbine,  qui  subit  les  pertes  de  change  pour  les  fonction- 
naires dont  le  traitement  est  fixé  en  francs.  Mais  le  bndget  gé- 
néral étant  chargé  —  sauf  règlement  ultérieur  avec  les  budgets 
.  locaux  —  de  toutes  les  dépenses  effectuées  en  dehors  de  l'Indo- 
Chine,  aura  bien  d'autres  paiements  à  faire  en  or. 

Retenons  le  plus  important  :  le  paiement  des  arrérages  des 
emprunts  contractés  par  l'Indo-Chine.  Celle-ci  a  fait  un  pre- 
mier emprunt  de  80  millions  sons  le  Gouvernement  de  M.  Rous- 
seau, un  autre  de  275  millions,  sous  celui  de  M.  Doumer,  soit, 
en  tout,  3of>  millions.  Aussi  la  dette  extérieure  de  Tlndo-Chine 
atteint  actuellement  iO  millions  payables  en  or. 

Ce  n'est  pas  tout.  Sur  ces  355  millions  :  155  millions  ont  déjà 
été  touchés  et  employés  dans  le  pays. 

Quand  ils  ont  été  reçus,  ils  ont  été  convertis  en  piastres  à  des 
taux  variant  entre  3  fr.  50  et  3  fr.  20.  Au  cours  moyen  de  l'épo- 
que on  peut  donc  estimer  qu'ils  oui  produilo4. 385.000  piastres. 
Or,  au  cours  du  Trésor,  du  commencement  de  1903',  ces 
54  millions  de  piastres  ne  valent  plus  que  100  millions  de  francs 

'  Depuis  cette  époqus  le»  coura  se  sont  un  peu  tmâlioris. 
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au  lieu  de  155.  Il  ea  résulte  une  perte  variant  eatre  46  et  50  mil- 
lions de  francs,  puisque  le  budget  colonial  —  qui  n'a  reçu  en  réa- 
lité que  54  raillions  de  piastres  —  devra  en  rembourser  de  77  à 
80  millions  si  tes  cours  ne  s'élèvent  pas'. 

Comment  pouvons-nous  espérer,  disait  le  Courrier  de  Haï- 
phong,  trouver  dans  les  ressources  du  pays  cette  perte  au  change 
(le  25  millions  de  piastres  ?  .le  crois  que  le  plus  habile  adminis- 
trateur ou  le  plus  malin  des  directeurs  des  douanes  pourrait 
proposer  toutes  les  mesures-  fiscales  que  son  cerveau  pourra 
jamais  imaginer  sans  jamais  parvenir  à  boucher  ce  trou  de  plus 
de  25  millions  de  piastres  qui  ne  fera  que  devenir  plus  énorme 
avec  une  semblable  baisse  de  la  piastre. 

Sans  doute  pour  équilibrer  le  budget  de  l'Indo-Ghiae  on  peut 
frapper  les  malheureux  Annamites  d'irapdls  nouveaux. 

On  objecte  que  cette  mesure  n'est  pas  nécessaire;  que  les 
budgets  ne  sont  pas  atteints:  au  contraire.  Le  développement 
des  cultures  —  qui  entraîne  :  l'accroissement  des  droits  de  sortie, 
«les  impôts  Fonciers  et  personnels  —  le  paiement  en  or  des  tases 
douanières,  l'augmentation  de  la  consommation  assurent  une 
plus-value  de  recettes  qui  dépasse  de  beaucoup  celle  des  dé- 
penses. Bien  que  le  taux  des  impôts  indirects,  si  on  les  évalue 
en  or,  diminue  chaque  année. 

Sans  méconnaître  ces  plus-values  —  dont  les  rapports  de  bud- 
gets font  foi  —  il  est,  peut-être,  exagéré  de  dire  que  cette  com- 
pensation soit  complète.  Tant  de  causes  agissent  et  réagissent  les 
unes  sur  les  autres  en  cette  matière,  qu'il  est  impossible  partant 
de  déterminer  dans  quelle  mesure  exactement  ce  jugement  est 
trop  optimiste.  Mais,  on  peut  affirmer,  sans  crainte  d'exagéra- 
tion, que  rindo-Chine  souffre,  de  ce  chef,  d'une  perte  sèche. 

Après  la  Colonie,  le  Trésor  métropolitain  sera,  fatalement, 
dans  la  même  situation  que  les  commerçants  européens  pour  les 
remises  de  fonds  qu'il  a  à  faire  en  Indo-Cbine.  Les  sommes  qu'il 
puise  dans  les  caisses  publiques  de  France  pour  solder  les  dé- 
penses qui  sont  à  la  charge  du  budget  général  de  l'Etat  sont  des 
sommes  en  francs  qu'il  faut  convertir  en  piastres. 


■  Une  bauMçi  bien  sensible  n' 
mirthé.  Cette  hausse  que  nous 

g».,,. 
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EuSd  restent  tous  ceux  qui  veulent  réaliser  les  uus,  leurs  béné- 
fices, tes  autres  placer  leurs  économies  en  France. 

Le  négociant  qui  liquide  ses  affaires  pour  regagner  la  métro  - 
pôle  pourra,  quelquefois,  ne  pas  retrouver  le  capital,  estimé  en 
or,  qu'il  a  apporté  avec  lui  pour  fonder  son  entreprise.  En  tout 
cas  les  bénéSces  obtenus  seront  sérieusement  diminués.  Aussi, 
comprend-on,  que  la  haïsse  du  cbaoge,  son  instabilité  sont  un 
obstacle  à  l'eiode  des  capitaux  européens  en  Indo-Chine.  Elle 
qui,  comme  toute  colonie  qui  se  développe,  en  a  pourtant  tant 
besoin. 

Cette  situation,  créée  par  la  dépréciation  de  l'argent,  que  nous 
venons  d'analyser,  est  reconnue  —  à  des  degrés  divers  suivant 
les  milieux  —  comme  très  grave.  Elle, appelait  des  remèdes. 
Dans  quelle  mesure  l'Iudo-Cbine  et  les  autres  États  asiatiques, 
ayant  comme  elle  une  circulation  d'argent,  ont<ils  réagi,  c'est 
ce  qu'il  nous  reste  à  examiner. 


-  Paul  Alolavï, 
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Ré<omi«s  réAllsAes  ou  proposées  par  les  États  aslatlqBea  votsiDS  de 
riDdo-Ghln«pour  remédier  aux  conséquences  de  la  baisse  delar- 


Kous  avons  longuement  exposé  ce  qu'a  f^ii  l'Inde.  Le  Japon 
—  qui  avait  à  payer,  en  or,  tout  an  matériel  militaire  acheté  en 
Europe  —  passa  à  l'étalon  d'or'.  Le  26  novembre  19fl2  un  décret 
introduisait  une  réforme  monétaire  au  Siam  qu'on  baptisa  d'éta- 
blissement de  l'étalon  d'or.  Les  Philippines  portèrent  également 
remède  à  la  situation  en  organisant  l'étalon  d'or.  Enfin,  une 
commission  chargée  d'élaborer  une  réforme  monétaire  dans  les 
Straits  Settlemenls,  pour  améliorer  les  choses,  a  terminé  ses 
travaux.  Les  conclusions  ont  été  adoptées  par  le  Conseil  législatif. 
La  question  de  l'étalon  d'or  a  été  examinée  k  Hong  Kong  et  en 
Chine.  Ce  sont  ces  diverses  réformes  ou  projets  que  nous  allons 
rapidement  passer  en  revue  en  nous  occupant  successivement  du 
Siam,  des  Philippines,  des  Détroits,  de  la  Chine  et  de  Hong-Kong. 

§  I.  —  La  Téf'irme  tiionélaire  ait  Siam. 

C'est  un  décret  du  20  novembre  1902  qui  a  réalisé  cette  ré- 
forme. Le  Siam  a  agi,  sans  doute,  dans  ta  circonstance  à  l'ins- 
tigation de  l'Angleterre  et  du  Japon  qui  projettent  d'e.ïécuter 
de  grands  travaux  publics.  Ceux-ci  entraînaient  des  opérations 
financières  que  la  baisse  de  l'argent  gênait. 

Jusqu'alors  l'unité  monétaire  officielle  était  le  tical.  Toute 
personne  en  présentant  des  piastres  à  la  Monnaie  siamoise  pou- 
vait demander  que  ces  pièces  fussent  frappées  en  ticaux  à  rai- 

'  Cette  réforme  Taisant  l'olijet  d'une  Muie  «pocia]''.  nous  ne  fflisnns  qu\v  repnrter 
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son  de  5  ticaux  pour  3  piastres.  Lr  tical  valait  donc  3  francs 
d'argent  environ.  Or,  avec  la  baisse  persistante  de  l'argent,  le 
Siam,  ou  plutôt  les  pays  projetant  l'cnlreprise  de  travaux  im- 
portants, ont  pensé  qu'il  faudrait  soït  abandonner  ces  projets, 
soit  augmenter  les  impôts  puisque  les  recettes  budgétaires  se 
font  en  argent  et  que  les"  dépenses  prévues  étaient  payables 
en  or. 

Une  autre  solution  était  encore  possible  :  transformi!P  l'étalon 
monétaire.  Les  Anglais  —  très  influents  au  Siam  —  décidèrent 
alors  le  roi  à  suivre  l'exemple  des  Indes. 

L'adoption  des  mesures  suivantes  était  proposée  :  arrêter  la 
frappe  de  l'argent  et,  en  second  lieu,  flxer  un  taux  d'échange 
assez  élevé  entre  les  monnaies  d  argent  existantes  et  la  livre 
sterHng.  Cette  raréfaction  des  monnaies  d'argent  devait  amener 
une  hausse  du  change. 

Ces  propositions  furent  acceptées.  En  décembre  1902,  on 
prenait  les  mesures  indiquées.  Le  tical  s'échangeait  alors  à  rai- 
son de  20  ticaux  par  livre  sterling.  Au  pair,  celle  ci  ne  vaudrait 
que  8,5  ticaux. 

Le  26  novembre  1902,  un  décret  royal,  fermant  la  Monnaie  à 
la  frappe  libre  des  ticaux,  rendait  le  tical  indépendant  de  la 
piastre,  dont  il  avait  toujours  auparavant  représenté  les  3/5. 

Le  lendemain,  un  arrêté  du  ministre  des  Finances  fixait  le 
prix  de  vente  des  ticaux  à  raison  de  17  pour  une  livre  sterling 
versée  au  crédit  du  Gouvernement  siamois  chez  ses  banquiers  h 
Londres.  Ainsi  la  valeur  du  tical  était  fixée  k  1  fr.  48.  Tandis 
qu'à  cette  époque  la  piastre  étant  cotée  1  fr.  94,  le  tical  était 
compté  pour  t  fr.  164. 

Ce  décret  et  cet  arrêté  ne  pouvaient  manquer  d'apporter  une 
grande  perturbation  dans  les  affaires. 

Le  public  et  les  banques  proteslèrcnt  aussilAt.  Ces  dernières, 
en  effet,  avaient  en  dépôt  des  sommes  importantes  appartenant 
au  Gouvernement  siamois  i;t  auraient  éprouvé  de  gro.sses  pertes 
s'il  leur  avait  fallu  rembourser  celui-ci  d'après  le  taux  li\é. 

Les  légations  et  tes  consulats  appuyèrent  éiiergiquement  les 
négociants  dans  leurs  réclamations.  Malgré  tout,  le  Gouverne- 
ment refusait  de  rapporter  ces  mesures  arbitraires.  En  réponse 
à  ce  refus,  d'un  commun  accord,  les  trois  banques  fermèrent 
leurs  caisses.  Ce  ne  fut  qu'après  une  série  d'entrevues  desdirec- 
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leurs  avec  le  miaistre  des  Finances  et  M.  Rivett  Cornac,  que  le 
10  décembre,  les  affaires  reprirent  leur  cours. 

Des  mesures  transitoires  avaient  été  accordées.  Le  taux  de 
vente  des  ticaux  était  conservé  à  20  pour  une  livre  sterling;  soit 
1  fr.  2o  te  tical.  Mais  ce  taux  devait,  jusqu'au  28  février  1903, 
suivre  les  fluctuations  de  hausse  du  change  à  Singapour,  au-des- 
sus de  1  shelling?  pence,  par  un  quart  de  tical  pour  chaque 
quart  de  penny  de  hausse,  sans  pouvoir  être  modifié  en  cas  de 
baisse  à  Singapour. 

Les  banques  étaient,  en  outre,  autorisées  à  importer,  au  cours 
ancien,  une  somme  de  dollars  argent  égale  à  l'importance  du 
dépôt  que  le  Gouvernement  avait  chez  elles.  Quant  aux  dollars 
qu'elles  avaient  en  caisse  ou  en  cours  de  route,  venant  de  Hong- 
Kong,  Saïgon  ou  Singapour,  le  ministre  des  Finances  s'engageait 
à  leur  échangera  raison  de  5  tïcaux  contre  3  dollars.  Comme 
on  trouvait  des  piastres  en  abondance  sur  le  marché  libre,  les 
banques  achetèrent  immédiatement  l'équivalent  en  dollars 
d'une  somme  de  6  millions  de  ticaux  dûs  à  l'État. 

Enfin,  les  banques  bénéficiaient  de  l'ancien  taux  de  20  ticaux 
par  livre  sterling  jusqu'en  mars  pour  régler  les  affaires  en  cours. 
La  Hongkong  and  Shanghai  transforma,  de  ce  fait,  400.000  dol- 
lars, la  Chartercd  3i9.000  et  la  Banque  de  l'Indo-Chine  100.000 
dollars. 

Le  résultat  de  ces  concessions  fut  de  limiter  les  pertes  des  ban- 
ques locales.  Celles-ci,  en  eltet,  furent  obligées  d'accorder  des 
facilités  de  paiement  aux  négociants  chinois.  Ils  furent  autorisés 
à  remplir  leurs  engagements,  moitié  sur  l'ancienne,  moitié  sur 
la  nouvelle  base. 

Ces  concessions  leur  permirent,  en  outre,  d'acheter,  jusqu'en 
mars,  des  ticaux  pour  des  sommes  considérables.  Oa  parle  de 
13  à  14  millions  de  francs.  La  plus  grande  partie  de  ces  acqui- 
sitions ayant  été  faites  avant  mars,  la  majorité  des  ticaux  furent 
payés  à  raison  de  20  ticaux  pour  une  livre  sterling.  Cette  opéra- 
tion permit  aux  banques  non  seulement  de  se  couvrir  de  leurs 
pertes,  mais  encore  de  réaliser  de  beaux  bénéfices. 

Bien  plus,  grâce  à  cette  combinaison,  ces  banques  se  sont  as- 
suré, après  règlement  de  leurs  affaires,  une  encaisse  métal- 
lique les  mettant,  pour  un  certain  temps,  à  l'abri  des  consé- 
quences de  la  hausse  du  tical. 
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Après  mars  1903,  le  taux  devait  s'élever  progressivement 
jusqu'à  17  ticaux  par  livre  sterliug:.  L'opération  devait  donc 
s'effectuer  dans  des  conditions  moins  avantageuses  que  pour  les 
Indes,  Nous  avons  vu,  en  eiïet,  que  la  roupie  valait  au  pair 
2  shillings  et.  lors  de  la  réforme  de  1899,  on  a  décidé  que  15 
roupies  s'échangeraient  contre  une  livre  sterling.  Or,  15  rou- 
pies valant  au  pair  30  shillings,  et  la  livre  sterling  30  shillings, 
cela  revenait  A  dire  que  30  shillings  de  monnaie  indienne  d'ar- 
gent no  s'échangeraient  que  contre  20  shillings  de  monnaie  an- 
glaise d'or.  Bref,  l'argent  perdrait  légalement  un  tiers  de  son 
ancienne  valeur,  par  rapport  à  l'or. 

Au  Siam,  la  réforme  monétaire  s'effectuait  avec  une  perte  de 
50  0/0  de  ta  valeur  de  l'argent.  Ce  chifTrc  est  encore  trop  bas 
si  l'on  songe  que  ce  n'est  pas  le  cours  actuel  de  l'argent  par  rap- 
port à  l'or  qui  fut  pris  pour  base.  * 

Mais  le  Gouvernement  espérait  en  l'espace  de  trois  mois,  en 
raréPiaut  les  monnaies  légales,  rehausser  le  cours  commercial 
du  lical  par  rapport  à  l'oretregagncr  le  cours  ofticiel d'échange  : 
le  cours  de  17  tîcaux. 

Il  n'est  pas  encore  atteint.  Mais,  grâce  A  la  hausse  de  la  pias- 
tre, par  étapes  successives,  on  en  approche.  Cependant^  il  im- 
porte de  remarquer  que  le  dernier  taux  connu  de  17  ticaux  3/4, 
annoncé  comme  prix  de  vente,  est  purement  nominal.  Personne 
n'achète  au  Gouvernement  siamois  des  ticaus  k  ce  taux.  Ou 
trouve  dans  les  banques  des  ticaux  à  des  prix  moias  élevés 
parce  que  plus  en  rapport  avec  la  valeur  de  la  piastre.  Cette 
difléreoce  de  plus  n'est  pas  à  négliger.  Elle  atteint  ordinairement 
un  lical. 

Voici  d'ailleurs  les  principales  phases  de  l'opération,  en  par- 
tant du  10  décembre  1902  où  20  ticaux  s'échangent  pour  une 
livre  sterling.  GrAce  aux  achats  importants  des  banques,  dès  le 

17  décembre,  le  taux  officiel  de  vente  fut  de  19  3/4  et  19  1/2,  le 
lendemain,  de  19  1/4  le  2  mars  1903,  puis  —  par  suite  de  la 
hausse  du  dollar  à  Singapour —  de  19  le  5,  de  18  3/4  le  11,  de 

18  1/4  le  22,  enfin  le  5  août  1903,  de  18,  de  17  3/4  le  12.  Du  1" 
avril  1903  au  31  mars  1904,-  la  valeur  du  tical  a  oscillé  entre 
1  fr.  33  et  1  fr.  39  et  voisine  acluellement  le  cours  de  17. 

Les  pouvoirs  publics  s'efforcent  de  raréfier  l'argent  monnayé 
le  plus  possible.  D'abord  le  ministre  des  Finances  a,  peu  à  peu. 
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retiré  ties  trois  banques  locales,  la  plus  grande  partie  de  ses 
dépôts  qu'il  cberche  à  réduire  à  500.000  tîcaux  chez  chacune 
d'elles.  De  plus,  il  précipite  les  émissions  de  billets. 

C'est  eu  septembre  1902,  Jour  de  l'anniversaire  du  roi,  qup  fui 
faite  la  première  émission  de  billets. 

Émis  sans  limite,  ils  ont  cours  légal,  sont  garanti!>  par  les  re- 
venus du  Royaume  et  une  encaisseï  en  argent  ou  en  valeur  égale  à 
75  0/0  des  billets  en  circulation,  comprennent  des  coupures  de 
5,  10,  20,  100,  et  1.000  ticaux.  Ils  sont  remboursables  en  aident 
sur  présentation,  mai.s  à  Bangkok  seulement.  Dans  tes  provinces, 
les  trésoreries  se  réservent  le  droit  de  refuser  tout  ou  partie  du 
remboursement,  dès  lors,  ne  peuvent  être  d'aucUne  utilité  pour 
les  commerçants  de  l'intéi-ieur.  Le  ministre  des  Finances  doit 
publier  tous  les  mois  dans  la  Gazette  officielle  le  montant  des 
billets  t;n  circulation  et  de  l'encaisse  métallique  en  réserve,  ainsi 
que  la  liste  des  valeurs.  Une  Commission  de  deux  membres  dont 
l'un  est  le  ministre,  veille  à  l'achat,  h  la  vente  et  à  la  garde  des 
valeurs  en  réserve. 

Ces  billets  se  substituent,  de  plus  en  plus,  dans  la  circula- 
tion aux  coupures  des  banques.  De  même,  le  nombre  de  ces  bil- 
lets émis  va  sans  cesse  en  augmentant.  En  août  1903;  il  en  avait 
été  émis  déjà  pour  3.569. 490  ticanx  (soit  7.797.286  francs)  et 
le  Gouvernement,  nous  l'avons  dit,  pour  faire  réussir  sa  réfonne 
monétaire,  augmente  de  plus  en  plus  ces  émissions  pour  raré- 
lier  l'aident  monnayé  autant  que  possible. 

Aussi  en  novembre  1903,  ces  billets  représontaient  6.337.338 
ticaux,  et  au  31  mars  1904,  7.310.935  ticaux.  Du  10  avril  1903 
au  31  mars  1904,  il  en  a  été  émis  pour  14.873.193  ticaux  et  les 
billets  rentrés  représentaient  7.562.260  ticaux,  suit  167.489  bil- 
lets, dont  15.210  ou  9,2  0/0,  ont  été  retirés  de  la  circulation. 

Mais  c'est  surtout  cet  excédent  continu  et  progressif  des 
exportations  sur  tes  importations  qui  contribuera  au  succès  de 
la  réforme. 

Voilà  pourquoi  on  pense  que  —  bien  que  le  Siam  n'ait  pas  en- 
core un  crédit  solidement  établi  et  qti'tl  ne  puisse  justifier 
d'une  encaisse  d'or  suffisante  pour  rembourser  ses  ticaux  a^ 
gcnt  —  le  taux  de  17  ticaux  sera  atteint.  Il  essayera  même  d'at- 
teindre celui  de  16  ticaux  pour  une  livre  sterling. 

Y  arrivera  t  il?  Le  Gouvernement  le  croit.  En  alteudant,  il 
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prend  ses  mesures  pour  pouvoir  frapper  des  tîcaux.  Il  vient  de 
réorganiser  complètement  la  Monnaie  qui  est  désormais  di- 
rigée par  un  diplômé  de  l'École  royale  des  mines  d'Angleterre, 
il  a  fait  à  Londres  d'importants  achats  d'argent  en  barres.  En  at- 
tendant, tant  que  les  banques  n'auront  pas  épuisé  leurs  réserves, 
celles-ci  continueront  k  approvisionner  le  public  qui  s'adresse  à 
elles  de  préférence  pour  les  raisons  que  nous  connaissons. 

Mais  bientôt  on  ne  pourrra  plus  en  trouver  dans  les  banques. 
Il  faudra  alors  s'adresser  au  Gouvernement  qui  les  vendra  à 
raison  de  17  ticaux  pour  une  livre  sterling. 

Ce  jour,  le  but  du  Gouvernement  sera  atteint  au  point  de  vue 
de  la  valeur  du  tical.  Mais  il  est  doutenx  qu'il  parvienne,  en 
même  temps,  à  fixer  cette  valeur.  Tant  que  les  autres  pays 
d'Kxtrême-Orient  à  circulation  d'argent  n'auront  pas  pris  des 
mesures  pour  Hxer  la  valeur  de  la  piastre,  elle  sera  toujour:i  su- 
jette à  des  fluctuations.  Pour  peu  qu'elles  prennent  une  certaine 
importance  pendant  uùe  certaine  durée  dans  le  sens  de  la 
baisse  et  aussitôt  le  Siam  se  trouve  dans  une  situation  difficile. 
Devant  ce  mouvement  de  baisse,  pourra-t-il  résister  et  maintenir 
4  son  tical  une  valeur  qui,  somme  toute,  n'est  que  convention- 
nelle? 

Maintenant  que  nous  connaissons  les  mesures  ânanciëres 
prises  au  Siam,  on  nous  accordera  facilement  que  l'on  n^  sau- 
rait vraiment  appeler  cette  opération  :  un  établissement  d'étalon 
d'or  au  Siam.  La  réforme  visait  uniquement  la  ûxatiou  de  la 
valeur  du  tical.  L'expérience  ne  nous  permet  pas  encore  de 
nous  prononcer  sur  la  réussite  de  cette  combinaison  finan- 
cière. 

§  2.  —  La  réforme  monétaire  aux  Philippines. 

Pendant  l'occupation  espagnole,  et  jusqu'à  la  réforme,  que 
nous  allons  succinctement  analyser,  la  circulation  des  Philip- 
pines  était  approvisionnée  par  des  dollars  d'argent  mexicains  et 
une  petite  quantité  de  billets  émis  par  la  Banque  hispano  philip- 
pine. La  monnaie  en  cours  était  donc  sujette  à  toutes  les  fluctua- 
tions de  valeur  des  dollars  américains,  modifications  provenant, 
non  seulement  de  la  variation  de  valeur  du  métal  argent  mais 
encore  de  l'approvisionnement  de  ces  pièces  par  ta  Monnaie 
mexicaine.  Les  États-Unis  comprirent  qu'il  fallait  modifier  cette 
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situation  anormale  et  donner  à  leurs  possessions  asîatiqaes  un 
réjouie  monétaire  aatonome. 

.V  c«(  effet,  M.  Cbarles  Conaut  fut  euvoyé  sor  plaee  ponr  étu- 
dier la  question.  Après  nue  enquête  approfondie  il  conelnl  à 
l'adoption  d'an  régime  analogue  à  celai  que  noas  avons  reo- 
contré  en  Inde.  Un  bimétallisme  mitigé.  L'or  el  l'argent  circu- 
leraient. Maiij  le  Gouvernement  limiterait  la  circulation  du  métal 
blanc.  Le  Congrès  des  États-Unis,  à  la  fin  de  février  1903,  adopta 
ces  conclusions. 

Désormais  le  réfnme  monétaire  des  Philippines  est  établi  sur 
les  base»  suivantes  : 

Dorénavant  l'unité  de  valeur  aux  Philippines  est  le  peso  d'or 
contenant  12  9/ 10  grains  d'or  à  9/10  de  fin.  La  nouvelle  pièce  — 
bien  qu'ayant  le  poids  et  les  dimensions  du  dollar  américain  —  ne 
vaut  qu'un  demi- t/fillar  or.  Enfin  il  a,  à  peu  près,  la  valeur  du 
i/efi  d'or  japonais.  Mais  c'est  une  monnaie  fictive.  La  monnaie 
effective  est  le  dollar  or  américain,  valant,  comme  nous  venons 
de  le  dire,  deux  pesos.  C'est  à  ce  taux  que  les  monnaies  d'or  des 
KtatS'l'nis  sont  acceptées  dans  les  lies  et  possèdent  une  valeur 
légale  et  libératoire  pour  toutes  les  dettes  privées  ou  publiques. 

Pour  les  transactions  ordinaires  les  dollars  d'argent  conti- 
nueront à  servir.  Monnaie  légale,  cette  pièce  aura  force  libé- 
ratoire dans  les  lies  pour  toutes  les  dettes,  sauf  conventions  con- 
traires. Le  peso  d'nrtjent,  à  cours  légal  illiraifé,  ne  peut  être 
frappé  que  par  le  Gouvernement  local- 

Il  doit  en  émettre  jusqu'à  concurrence  de  20  millions  de  pesos 
avec  faculté  de  porter  l'émission  à  7o  millions  de  pesos.  Cette 
pièce  pèse  416  grains  au  titre  de  0,900  car  on  tolère  0,100  de 
cuivre.  Ajoutons  enfin,  sur  ce  point,  qu'avant  de  faire  du  peso 
d'or  l'unité  monétaire,  le  Gouvernement  local  a  dû  au  préalable 
frapper  5  millions  de  pesos  d'argent. 

A  côté  des  pesos  d'or  et  d'argent  circulent  des  monnaies  divi- 
sionnaires, en  argent,  de  50  centavo,  valant  1  /4  de  dollar  or,  de 
20  centavo  valant  110  de  dollar  or,  de  10  centavo  valant  l/'SO 
de  dollar  or.  Ces  pièces  d'argent  n'ont  cours  légal  que  jusqu'à 
concurrence  de  10  pesos.  La  pièce  de  3  centavo  valant  1/40 
dp  dollar  or  est  en  nickel.  Celle  de  1  centavo  valant  1/200  de 
dollar  or  et  celle  de  1/2  centavo  de  1/400  de  dollar  sont  en  cui- 
vre. Nous  connaissons  maintenant  toutes  les  pièces  nouvelles. 
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Restait,  —  puisqu'on  admettait  lacirculation  des  deux  métaux 
• —  à  établir  ud  rapport  entre  eux.  Le  rapport  commercial  était 
alors  de  42  à  1.  Oa  adopta  celui  de  32  à  1  pour  les  monnaies  d'or  et 
d'argent  au  lieu  de  16  à  1,  l'ancien  rapport  américain.  Le  rapport 
consacré  empécheradonc  cette  pièce  de  sortir.  D'ailleurs  —  même 
si  la  valeur  légale  d'échange  avec  l'or  n'avait  pasététrèssupéricure 
au  cours  commercial  —  la  frappe  spéciale  de  ces  pièces  les  ren- 
dant inutilisables  au  dehors  empêchait  l'exode  de  cette  monnaie. 

Maintenant,  pour  maintenir  la  valeur  du  peso  argent  phillipin 
égale  à  celle  du  peso  d'or,  le  Gouvernement  local  pouvait  mettre 
en  circulation  jusqu'à  10  millions  de  dollars  ou  20  millions  de 
pesos  de  certificats  temporaires  de  dette,  portant  intérêt  à  4  0/0 
au  plus,  remboursables  par  périodes  de  3  à  12  mois  en  monnaies 
d'or  des  Etats-Unis  ou  en  monnaies  ayantcours  légal  dans  les  Iles. 

Quant  aux  piastres  d'argent  mexicaines  en  circulation  ainsi  que 
les  monnaies  d'argent  émises  par  le  Gouvernement  espagnol 
pour  les  Philippines,  elles  furent  acceptées,  jusqu'au  1"  janvier 
1904,  k  un  taux  ofliciel  fixé  par  proclamation  du  gouverneur  civil. 

Enfin,  pour  donner  une  notion  complète  de  cette  réforme,  ajou- 
tons que  des  certificats  d'argent,  émis  contre  remise  de  pesos 
argent,  sont  acceptés  ea  paiement  de  toute  dette  publique. 

Cet  exposé  appelle  l'attention  sur  un  point  notamment.  On 
comprend  aisément  pourquoi  les  pesos  resteront  dans  les  Iles. 
On  voit  moins  bien  comment  on  maintiendra,  sinou  dans  la  cir- 
culation, du  moins  dans  les  banques,  une  quantité  d'or  suffi- 
sante pour  assurer  un  échange  effectif  entre  les  deux  métaux? 
Voilà  le  point  délicat.  D'un  autre  côté,  le  drainage  de  cet  or 
éventuel,  par  des  pesos  contrefaits,  n'est-il  pas  à  craindre? 

Cette  réforme,  que  nous  connaissons  maintenant,  appliquée 
depuis  un  an  a  eu  certains  efi'ets  que  nous  voudrions  indiquer 
d'un  mot. 

Cette  réforme,  —  nous  le  savons  —  devait  amener  des  frappes 
de  monnaies  nouvelles.  Quelques  chiffres  vont  nous  en  faire 
connaître  l'importance  : 

En  (903  il  a  été  frappé  aux  États-Unis 29.069.837  pièces  d'ar- 
gent pour  une  valeur  de  17.438.712  pesos.  Mais,  à  cdté  des 
14.1.'>."».017  pesos,  se  trouvent  3.104.177  pièces  de  oO  centavo 
pour  l..>52.088  pesos  et  1.101  08.1,40  pesos  de  pièces  de  20  cen- 
tavo, enfin  630.521  pesos  de  pièces  de  10  "centavo.  Le  total  des 
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:>nnaies  (le  nickel  r<t  de  cuivre  atteint  31.791.671  pour  613.986 
SOS.  Ces  chilTres  se  décomposeat  ainsi  :  8,912. o58  pièces  de 
leQtavos  pour  iiâ.627  pesos,  pour  107.923  pesos  depièces  de 
centavo.  Knfin.  Ji  côté  des  10.792,o.'>8  pièces  de  1  cenfavo,  on 
mpte  12.086.3u8  pièces  de  1/2  centavo  pour  60.432  pesos, 
issi  en  englobant  les  fractions  —  dont  nous  avons  fait  abstrac- 
in  —  on  trouve  qu'en  1903  les  Etats-Unis  ont  frappé  pour 
'.OHâ.698  pesos  de  pièces  atteignant  le  total  de  60.861  oll. 
autre  part,  du  1"  janvier  1901  à  aujourd'hui,  il  a  été  importé 
K  Philippines  pour  23.496.520  pesos  de  nouvelles  pièces  d'ar- 
nt.  Par  contre,  durant  le  mois  d'août,  10.000  pesos  de  dollars 
exicains  ont  été  exportés.  Knfin,  les  conditions  du  marché  ont 
é  telles  que,  pendant  presque  tout  le  mois  d'août,  la  valeur  or 
I  dollar  mexicain  fut  plus  élevée  que  celle  du  british  dollar 
i  Hong-Kong. 

Devant  ces  résultats  les  banques  se  sont  crues  aolorisées  — 
ns  risquer  une  coiitraction  monétaire  —  à  notifier  au  public, 
l'à  partir  flu  30  septembre  prochain,  elles  ne  recevraient  plus, 
cunc  ancienne  monnaie  locale  soit  espagnole  soit  mexicaine. 
Mais  avant  de  passer  aux  Straits  Setllements  il  importe  de  re- 
ndre à  une  objection  qu'on  pourrait  nous  faire  en  qualiSant 
tte  réforme  :  d'établissement  de  l'étalon  d'or.  Sans  doute  on 
îonservé  l'argent  comme  métal  —  en  consacrant,  à  l'inverse  de 
nde,  non  une  perte  de  l/'3,  mats  de  50  0/0  du  métal  argent  ' 
inme  au  Siani  —  parce  que  c'était  la  monnaie  qui  convenait 
mieux  aux  habitudes  et  aux  besoins  du  pays.  Mais,  lorsque  la 
uvelle  monnaie  d'argent  est  présentée  en  suffisamment  grande 
antité,  il  est  possible  de  la  changer  pour  de  l'or. 

g  3.  —  La  rf'fiirme  ntonêtalre  dans  1rs  Slrails  Setlleinenls 
,      fl  les  élabitssciiienls  confédérés. 

Depuis  un  an  déjà  la  commission  anglaise,  instituée  pour  exa- 
incr  la  question  monétaire  dans  les  Éfablisscmenls  des  Dé- 
lits—  c'est  à- dire  non  seulement  dans  les  Settlements,  mais 
core  les  États  fédérés  malais  et  le  Sultanat  de  Johore  —  avait 
mis  son  rapport.  Ce  sont  les  conclusions  de  ce  document  que 
;nt  d'adopter  le  Conseil  législatif  de  la  Colonie. 
Avant  d'examiner  ii  grands  traits  cette  réforme  monétaire. 
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visant  l'étàhlisfiement  de  l'étalon  d'or,  il  est  intéressant  de  con- 
naître de  quoi  se  composait  la  circulation  du  pays. 

Au  momenl  où  ia  Commission  entreprend  ses  travaux,  les 
transactions  étaient  assurées  par  le  BnVisArfo/Zar  pesant  SG^r.  957 
et  frappé  au  titre  de  0,t^00,  c'est-à-dire  au  même  titre  que  la 
piastre  dé  commerce  indo-chinoise,  mais  cette  dernière  pèse 
'27  grammes.  A  côté,  circulait  le  dollarmexicain  et  celui  de  Hong- 
Kong.  Maiotcuant.  depuis  1871  il  avait  été  émis,  par  la  Colonie 
des  monnaies  subsidiaires  en  argent  représentant  des  coupures 
de  dollar,  et  des  monnaies  de  cuivre  pour  les  petites  trans- 
actions journalières.  Enfin  on  trouvait  dans  la  oirculatioa  des 
Govetnmeiits  A'otcs  et  des  billets  de  banque. 

L'importance  numérique  de  ces  divers  instrumeuts  d'échange 
en  circulation  était,  bien  entendu,  loin  d'être  la  même  pour  tou- 
tes ces  monnaies.  Quelques  chilires'  donnerontunc  idée  de  cette 
proportion. 

Le  montant  approximatif  An^i  dollars  tant  me.\icains  que  Bri- 
tish,  circulant  dans  les  Détroits,  est  estimé  à  :  30.000.000  S. 
Quant  au.i  monnaies  émises  depuis  1871,  elles  atteignent,  pour 
les  coupures  de  dollars  :  7.212.000  g  et  les  monnaies  de  cuivre 
1.887.O00S.  Enfin, endécembrel902,circulaientpourl3.393.M08 
de  Governments  Notes  garantis  par  une  encaisse  de  8.7Ii.553  S; 
la  circulation  mensuelle  moyenne  des  billets  de  banque  attei- 
gnait en  1901  :  5.-i73.753  8. 

11  résulte,  clairement,  de  ces  chiffres  que  le  principal  instru- 
ment d'échange  était,  sans  conteste,  le  dollar  et  ses  coupures, 

La  réforme  projetée  devait  consister  à  démonétiser  tous  ces 
dollars,  leur  substituer  une  autre  pièce,  le  Slrails  dollar  &iiqaei 
on  voulait  donner  une  valeur  or  par  rapport  au  Socereign  *. 

Voilà  le  but  poursuivi.  Comment  pourra-l-on  l'atteindre?  C'est 
ce  que  nous  allons  rapidement  indiquer  en  esquissant  à  grands 
traits  la  réforme  monétaire  adoptée  par  le  Conseil  législatif  de 
la  Colonie.  ' 


Mais,  an  préalable,  il  n'est  peut-être  pas  mauvais  d'indiquer^ 
brièvement,  les  raisons  qui  avaient  amené  cette  réforme. 

'  Ces  cbilTrea  ioot  eitrails  du  rapport  de  la  Commission. 
>  C'est  uinsi  que  s'appelle  la  livre  sterling  anglaise. 


iGoogle 


C'est,  avant  tout,  la  dépréciation  de  l'acgent  par  rapport  à  l'or. 
Les  effets  de  ce  phénomène  monétaire  étaient  dans  les  Détroits 
ce  qu'ils  étaient  en  Inde,  au  Mexique  et  dans  les  autres  pays  du 
monde  ayant  consacré  l'étalon  d'argent  et  trafiquant  avec  des 
pays  à  étalon  d'or. 

Sans  insister,  outre  mesure,  sur  les  fluctuations  de  la  valeur  de 
la  monaaie  locale  par  rapport  à  l'or  quelques  chiffres,  indiquant 
le  cours  du  papier  à  quatre  mois  sur  Londres  pendant  la  période 
1891  à  1901,  sont  instructifs. 


1891 3,6  1/4  3,1  3/8  3,3 

1892. 3,1  3/8  2,9  1/8  2,10  6/8 

1893. 2,9  5/8  2,4  1/2  2,7  3/8 

1894 2,3  7/8  "2      1/8  2,1  3/4 

1895 2,3  1/16  1,11  1/2  2,1  1/2 

1896. 2,3  ,     2,1  2,2  1/8 

1897 2,1  13/16  1,9 .9/6  1,11  15/16 

1898 2  1,10  3/16  1,11  5/16 

1899 2      5/6  1,11  3/8  1,11  15/16 

1900 2,2  3/16  1,11  3/4  2  1/2 

1901 2,1  5/8  !,9  7/8  1,11  11/16 

Cependant  les  Détroits  n'étaient  pas,  comme  l'Inde,  pratique- 
ment forcés  d'établir  un  change  fixe  pour  échapper  aux  perteii 
que  leur  imposait  le  paiement  en  or  des  arrérages  d'une  grosse 
dette  publique.  Le  Gouvernement  des  Détroits  n'avait  pas  fait 
d'emprunt.  Quanta  la  confédération  des  États  malais  elle  n'avai 
à  supporter  qu'une  très  faible  dette  publique.  Et  encore,  elle 
avait  contracté  un  emprunt  intérieur.  Dès  lors,  les  arrérages 
étaient  payables  en  argent.  Cependant,  ces  deux  gouvernements 
avaient  besoin  de  beaucoup  de  remises  payables  en  or.  Les  sa- 
laires de  tous  les  hauts  Jonctionnaires  étaient  fixés  en  livres 
sterling.  De  ce  chef  les  Gouvernements  avaient  à  supporter  des 
pertes  de  change  parfois  assez  lourdes. 

Et  au  point  de  vue  commercial. 

Si  on  envisage  la  période  décennale  1891  à  1901,  on  relève 
une  certaine  prospérité  du  commerce  extérieur  des  Détroits 
tant  avec  les  pays  à  étalon  d'or  qu'avec  ceus.  se  servant  du 
métal  blanc.  Mais,  ce  qui  nous  importe  surtout  ici  de  mettre  en 
relief,  c'est  l'importance  respective  du  commerce  des  Détroits 
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avec  les  pays  à  étalond'or  d'unepart,  avec  ccuxà  étalond'argent 
d'autre  part. 

C'est  encore  par  la  production  de  quelques  chiffres  représen- 
tant tant  les  importations  que  les  exportations  qu'on  donnera 
l'idée  la  plus  nette  et  la  plus  exacte  de  cette  proportion. 

Pour  simplifier  nos  tableaux,  nous  exprimerons  les  quantités 
en  milliers  de  S. 

Débutons  avec  le  commerce  extérieur  résultant  du  trafic  des 
Détroits  avec  des  pays  employant  la  monnaie  d'ar^nt  : 

Voici  les  résultats  que  nous  relevons  pour  la  période  décen- 
nale 1891-1901. 


Ann»«, 

1891 

46.579 

83.937 
93.946 
83.891 
94.068 
96  677 
96.260 
98.769 
98.615 
121.946 
135,402 
142.033 

Total  dM 

«  i«port»tloiifc 

129. Û16 

1898 

1899 

64.747 

68.710 

163.362 
190.655 

1900 

76  294 

211.696 

1901 

79.965 

221.003 

Faisons  maintenant  connaître  le  commerce  extérieur  avec  les 
pays  ayant  l'or  comme  étalon  monétaire. 


AnniM 

Eiponatlou. 

ImportlUoiu. 

Total  dat 
■(  eiportelloni. 

1891..; 

68.910 

44.895 

113.805 

43.436 

66.647 
68.613 
86.468 

1896 

105.394 

193.962 

1896 

104.696 

98.936 

203.634 

99.591 
124.387 

1898 

129.394 

253.781 

1899 

167.145 

133.346 

290.491 

1900 

174.621 

164.994 

329.616 

1901 

176.808 

150.776 
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»  Ubieaat  doo$  moalreol  un  accroùseoient  oodIïbd  da 
merce  eitcripor  «n  eéoéral.  Mais  —  ce  qai  Doa&  ialéresse 
particuli'-reiDeaticî  —  noasrelevonsaDeanemeiiUtïonf^iis 
r|«,  à  la  Kd  de  outre  période,  da  commerce  ciféHear  arec 
>ays  k  élalna  dur.  i  In  peut  ajoaler  qu'il  ressort  de  ces  chiffres 
la  plus  grosse  partie  da  commerce  eslêriear  est  Elite  avec 
)emi<rre§  contrées.  .Voas  assi-tons  à  ane  aosmoitation  plus 
proporlionntrlle  (]*•  ce  commerce  par  rapport  à  cetoi  assoré 
\f:H  pays  se  servant  de  monnaie  d'argent  ïlalgré  les  inconvé- 
Isqn'cntraine  la  baisse  du  cbançepoDrledéveloppemeot  des 
)rtationsaTecdc<î  pays  à  étalon  d'or,  noas  voyons  que, depuis 
leurs  années  déjÂ,  les  importations  vers  ces  pays  sont  plos 
•es  que  vers  ceux  faisant  usage  de  l'arveol.  .\d  contraire,  la 
ie  du  chanjïe  —  comme  on  aurait  pu  le  croire  —  non  seule- 
l  n'a  pas  permis  aox  exportations  du  premier  sToupedégaler 
ï  du  second,  mais  encore  te  chiffre  des  exportations  des  Dê- 
i  avec  les  pays  à  étalon  d'or  est  plus  du  double. 
issî  peut-on  dire,  sans  exagération,  —  malgré  les  réser^'es 
I  par  M.  Auirust  fluttenbach'  pour  ce  qu'il  appelle  le»  Hi»- 
•)tl  trmle  »  (le  commerce  avec  les  contrées  situées  derrière 
étroits;  —  que  la  plus  importante  partie  du  commerce  es- 
jr  dos  Détroit»  est  assurée  par  les  relations  avec  des  pays 
oyant  la  monnaie  jaune. 

tait  une  raison  de  plus  à  invoquer  par  les  partisans  de 
)lisscment  de  l'étalon  d'or  dans  les  Détroits,  Mais,  les  défen- 
de cette  réforme  étaient  surtout  frappés  de  l'inconvénient 
'étalon  d'argent  présentait  pour  le  placement  des  capitaux 
la  Colonie.  Celle-ci  pourtant,  ne  pouvait  prospérer  qu'à  la 
tion  d'y  investir  beaucoup  de  capitaux  du  dehors, 
ihcureuscment,  les  incertitudes  du  change  n'encouragent 
ft  exofie.  Kllcs  ne  racililaient  pas  davantage  les  affaires.  De 
le  change  pouvait  tomber  à  un,  faux  tel  qu'il  cesserait  même 
ocurer  des  avantages  pour  les  exportateurs. 
ilA  (pielles  furent  les  principales  raisons  qui  impression- 
t  leCnmité  de  réforme  monétaire.  II  pensait  que  le  mo- 
litaif  venu  d'introduire  l'étalon  d'or,  non  seulement  dans 

iinir(.nrlum  on  Ihe  SIraLls  SelUcmenls  Currenr-J  Schéma,  Penanfi  (10  août 
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les  Détroits,  mais  encore  dans  la  Confédération  malaise  et  le 
Johore. 


C'est  en  juin  1902que  fut  nommé  ceComité  conaprenantSir  Da- 
vid Barbour,  M.  W.  Âdamson.M.  G.-W.JohnsonetM.  W.BIanié. 

l.e  Comité  commença  à  siéger  à  Londres  en  novemJare  1902. 
Dm  ladece  mois  jusqu'au  t*^  février  1903,  il  examina  toute  une 
série  de  dépositions  tant  verbales  qu'écrites.  Mais,  comme  ses 
séances  se  tenaient  à  Londres,  il  était  à  présumer  que  ce  seraient 
«urtout  les  commerçants  anglais  trafiquant  dans  les  Détroits  et 
en  Orient  qui  se  feraient  entendre.  Ils  constituaient  tout  un  clan- 
favorable,  par  intérêt,  à  l'établissement  de  l'étalon  d'or.  Quant  à 
la  masse  de  la  population  des  Détroits  représentée  tant  par  des 
natifs  que  par  des  Chinois  faisant  la  plus  grande  partie  du  com- 
merce dans  les  Détroits  et  les  États  confédérés  ils  ne  pouvaient 
guère  être  entendus  directement.  Aussi  ne  jouèrent-ils  qu'un 
rôle  bien  effacé  dans  cette  vaste  enquête.  D'ailleurs,  beaucoup 
s'en  désinlércssaient  ne  comprenant  qu'imparfaitement  l'impor- 
tance de  la  question.  Quant  aux  habitants  les  plus  intelligents, 
ils  étaient  partisans  du  slalu  quo.  Les  Européens,  au  contraire,  à 
l'exception  des  banquiers  et  de  quelques  exportateurs,  en  te- 
naient tous  pour  l'établissement  de  l'étalon  d'or. 

Notre  Comité  se  trouvait  en  présence  de  trois  procédés,  suc- 
cessivement préconisés,  pour  atteindre  cette  fin.  C'était,  tout 
d'abord,  le  projet  élaboré  en  1897  par  la  Chambre  de  commerce 
de  Singapour. 

En  substance  il  demandait  l'adoption  du  souverain  anglais  et 
la  création  d'une  pièce  subsidiaire  :  sorte  de  dollar  spécial  aux 
Détroits  valant  2  sh.  Le  Gouvernement,  pour  empêcher  l'impor- 
tation des  dollars,  devrait  tenir  sa  déci-sion  secrète.  Le  projet 
accepté,  devait  être  voté  dans  une  séance  du  Conseil  législatif. 

Quant  aux  dollars  circulant,  alors,  légalement  dans  la  colonie, 
ils  seraient  reçus,  *i  certaines  places  spécifiées,  en  échange  de  bil- 
lets (le  banque.  Passé  un  certain  temps,  les  dollars  mexicains, 
britanniques  et  autres  encore  en  circulation  seraient  démonétisés. 
Enlln,  tous  les  Ktats  de  la  Confédération  malaise  adopteraient,  le 
même  jour,  une  mesure  identique. 

Avec  tesdollars,  donnés  en  échange  des  billets  d'État,  on  frap- 
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fierait  de  DODTellet  pièc«s  d'ai^ot  dinsMiinaires  de  i  sb .  con- 
teaant  dd  poids  d'areent  moindre  qne  les  anciens  dollars  :  60 
à  70  0  0  Healemcal. 

Ce  projet  fut  écarté  comme  impraticable. 

I'd  second  retint  darantage  l'attention  da  Comité,  bien  que 
pins  ancien  qne  le  premier.  Il  avait  été  fonnolé,  ai  1893,  par  le 
Comité  monétaire  local  alors  convoqué  poor  examiner  les  re- 
mèdes à  apporter  à  la  situation. 

Cette  Commission  comprenait  donze  membres.  La  moitié  des 
membres  s'était  prononcée  en  Tavenr  de  l'établissement  de  réta- 
lon d'or.  Ils  estimaient  que  tout  le  monde,  sauf  les  commerçants 
trafiquant  avec  la  Chine,  pensait  qne  la  baisse  du  cban^  avait 
été  défavorable  aus  Détroits.  Il  Tallait  donc  adopter  l'étalon  d'or. 
Mais,  nos  sii  commissaires  étaient  embarrassés  sur  le  point  de 
savoir  comment  cette  réforme  devrait  s'effectuer.  Bienidt,  cinq 
d'entre  eux,  tombèrent  d'accord  sur  une  proposition.  Il  fallait 
suivre  l'exemple  de  l'Inde;  s'inspirer  des  mesures  monétaires 
prises  dans  la  presqu'île  Hindoue. 

Cette  solution  pouvait  tenter  noire  Comité  de  1902.  On  savait 
ce  qu'une  pareille  réforme  avait  donné.  Pourquoi  innover? 

Cependant  ce  ne  fut  pas  le  plan  voté  par  le  Comité  à  l'una- 
nimité. Aussi  convient-il  d'insister,  quelque  peu,  sur  le  projet 
définitivement  adopté.  D'autant  plus  que,  somme  toute,  ce  sont 
les  conclusions  de  ce  rapport  qui  passèrent  intégralement  dans 
la  loi  monétaire  promulguée  le  29  mai  1903. 

Une  idée,  sur  laquelle  tout  le  monde  était  d'accord,  frappe  tout 
d'abord  :  il  faut  procéder  par  étapes.  Ce  dol  lar  spécial  aux  Détroits, 
ce  Straits  dollar  sera  introduit  graduellement.  Il  a  même  poids 
et  même  litre  que  le  British  et  le  mexicain  dollar  auquel  on  est 
habitué  en  Extrême-Orient.  Ce  n'est,  qu'au  fur  et  à  mesure  de  la 
frappe  deuStraits  dollars, que  l'on  démonéti-sera  lesautres dollars. 

Mais  avant  on  prendra  toute  une  série  de  mesures  préparatoires 
de  nature  à  ménager  la  transition. 

Se  trouvant  en  présence  d'une  assez  importante  et  persistante 
importation  de  dollars  mexicains  et  de  British  dollars,  à  mesure 
qu'arriveraient  les  nouveaux  dollars  on  prohiberait  temporaire- 
ment l'importation  des  premières  pièces.  Comme,  à  côté  de  ce 
mouvement  d'importation  des  dollars,  il  existe,  par  contre,  en 
sens  inverse,  un  sérieux  courant  de  réexportation,  la  Commission 
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et  le  Conseil  législatif  oot  pensé  que  cette  interdiction  de  l'ink- 
portation  serait  bien tftt suivie  d'un  drainage  de  dollars  à  l'étran- 
ger. Aussia-t-on  estimé  que  cette  substitution  du  nouveau  dollar 
à  l'ancien  n'olfrirait  pas  beaucoup  de  diffîcullés  et  pourrait 
s'obtenir  assez  promptement. 

Lorsque  les  nouveaux  dollars  auront  pris  la  place  des  dollar» 
anciens  —  qu'on  suppose  en  grande  partie  devoir  retourner  à 
l'étranger  —  on  ne  démonétisera  ces  derniers  restants  que  si  la 
frappe  des  nouvelles  pièces  est  reconnue  suffisante  pour  satis- 
faire aux  besoins  de  la  circulation  courante. 

Arrivé  à  cette  étape,  on  se  trouvera  à  peu  près  au  point  où  se 
trouvait  l'Inde  lorsqu'en  1893  elje  entreprit  sa  réforme.  Dans  une 
situation  meilleure  même.  On  se  souvient,  en  eflet,  que  l'Inde  a 
eu  à  lutter  contre  les  conséquences  de  cette  habitude  de  thésau- 
riser des  indigènes.  Cette  coutume  absorbait  de  granides  quan- 
tités de  monnaies  qui,  k  un  moment,  étaient,  A  noaveau,  rendues 
à  la  circulation.  L'adoption  de  l'étalon  d'or  a  été  également 
retardée  par  ces  quantités  énormes  de  monnaies  circulant  h 
l 'étranger. 

Il  est  vrai  que  la  Commission  n'a  pas  pu  passer  sous  silence 
ce  stock  de  monnaies  divisionnaires  frappées  pour  la  Colonie^ 
mais  circulant  en  dehors  des  Détroits.  Mais  le  Gouvernement,    . 
après  la  Commission,  n'est  pas  très  tourmenté  par  l'existence  de 
ces  monnaies  que  cependant  le  trésorier  colonial  estimait  devoir  ^ 
s'élever  à  environ  300.000  dollars. 

De  deux  choses  l'une,  en  effet;  ou  bien  ces  pièces  réintégre- 
ront les  Détroits  en  petite  quantité,  alors  cette  monnaie  conser- 
vera sa  valeur  —  ce  qui  sera  sans  inconvénient  —  ou  bien  la 
réimportation  sera  excessive.  De  ce  fait,  la  valeur  réelle  de  cette 
pièce  diminuant,  ta  réimportation  cessera.  Même  si  ces  calculs 
étaient  déjoués,  le  Gouvernement  en  serait  quitte  pour  démoné- 
tiser, partiellement,  ces  monnaies  subsidiaires. 

Nous  savons  maintenant  comment  le  Gouvernement  compte 
s'y  prendre  pour  substituer  aux  anciennes  pièces  en  circulation 
une  pièce  nouvelle  :  le  Strails  dollar.  Mais  comment  espère-t-il 
donner  à  cette  pièce  une  valeur  or  par  rapport  au  Sovereign? 
C'est  ce  qu'il  nous  reste  à  voir. 

Quand  il  y  aura  en  circulation  une  quantité  suffisante  de  non- 
veau.x  dollars,  de  Slraits  dollar  pour  assurer  les  besoins  com- 
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mercianx,  leur  frappe  sera  suspendue  jusqu'à  ce  que  leur  va- 
leur au  change  atteigne  la  valeur  eu  or  par  rapport  au  5ot.'e- 
ret(iii.  O  taux  guidera  le  Gouvernement  dans  l'avenir  pour  la 
fixation  de  la  valeur  du  Strails  dollar.  A  ce  momeut,  le  Gouver- 
nement déclarera  qu'il  effectuera  désormais  l'échange  du  dollar 
contre  de  l'or  sur  demande,  au  taux  fixé  officiel lemeu t. 

>[ainteaant  Tor  une  fois  adopté  comme  étaloQ  —  cette  mesure 
ne  manque  pas  d'originalité  —  on  ne  frappera  pas  de  monnaies 
d'or  spéciales  à  la  Colonie,  Le  Gouvernement  prendra  alors  les 
mesures  nécessaires  pour  pouvoir  échanger  des  Strails  dollar 
contre  des  livres  sterling  et  inversement  au  taux  6xé  ou  bien 
des  traites  (or)  sur  les  agents  de  la  Couronne  à  Londres  basées 
sur  le  change  adopté. 

Toutefois,  le  Gouvernement  a  envisagé  le  cas  où  ces  mesures 
a'amèneraient  pas  l'afflux  espéré  desouverains.  Il  serait  toujours 
temps,  —  dans  cette  hypothèse  et  même  dans  l'éventualité  où 
-cette  arrivée  d'or  serait  trop  longue  à  se  produire  :—  de  consti- 
tuer une  réserve  dor.  A  cet  effet,  d'ailleurs,  quoi  qu'il  arrive, 
comme  en  Inde,  les  bénéliccs  résultant  de  la  frappe  des  StraiU 
dollar,  —  une  fois  l'étalon  d'or  adopté  —  serviraient  à  constituer 
une  réserve  en  or  dont  une  partie  seulement  pourra  être  trans- 
formée en  titres  or. 

Somme  toute,  le  Gouvernement  espère  arriver  à  fixer  une  va- 
leur or  aux  Strails  dollar  en  les  raréfiant  par  une  suspension 
de  frappe.  Le  resserrement  monétaire,  qui  en  résulterait,  pour- 
rait être  préjudiciable  aux  transactions  commerciales.  C'est  ce 
que  le  Gouvernement  veut  éviter.  Aussi  est-il  décidé  que  —  lors- 
que le  moment  sera  venu  de  démonétiser  les  dollars  anciens  mexi- 
cains ou  britanniques  —  on  lèverait  la  prohibition  à  l'importa- 
tion pesant  sur  les  dollars.  Dès  lors,  ceux-ci  pourront  continuer  à 
être  exportés  ou  importés  mais  commb  de  simples  marchandi- 
ses. Ces  opérations  se  feront  donc  dans  les  limites  des  besoins 
des  relations  commerciales  entrc.les  Straitset  les  pays  étrangers. 
Enûn  le  Gouvernement,  en  décrétant  la  prohibition  à  l'importa- 
tion, fixera  dans  quelles  limites  et  suivant  quelles  conditions  l'im- 
portation en  transit  sera  tolérée.  On  évite  ainsi  les  inconvénients 
d'une  contraction  monétaire  possible. 

C'était  en  mai  19)13  que  le  ConseU  législatif  votait  cette  ré- 
forme monétaire  qui  ne  devait  être  accomplie  que  par  étapes. 
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La  première  étape  fut  rapidement  franchie.  Dès  le  mois  d'août 
190-1  une  décision  —  contenue  dans  une  édition  spéciale  du 
II  Government  Gazette  »  portant  la  date  du  24  —  disposait  qu'à 
partir  du  31  août  le  british  dollar,  le  dollar  mexicain  et  celui  de 
Hong-Kong  cesseraient  d'avoir  cours  légal  et  ne  seraient  plus 
reçus  par  les  caisses  publiques. 

Des  mesures  semblables  ont  été  prises  par  les  Gouvernements 
respectifs  des  divers  Étais  malais  de  la  fédération. 

Aux  termes  de  la  décision  gouvernementale,  les  trésoreries  et 
les  sous-trésoreries  échangeront,  dans  la  mesure  de  leurs  dispo- 
nibilités et  jusqu'au  31  août,  les  vieux  dollars  non  détériorés 
contre  les  nouveaux  dollars  des  Établissements  des  Détroits.  Les 
j>anques  Brent  de  même.  De  plus  le  trésorier- payeur  —  pour 
faciliter  le  travailde  démonétisation  —  recommandeaux  patrons 
d'échanger  eux-mêmes  les  anciens  dollars  de  leurs  employés, 
ouvriers  et  domestiques,  et  les  verser  aux  banques  ou  au  Trésor. 
Invoquant  un  argument  de  nature  à  les  toucher  davantage  il 
est  ajouté  que  non  seulement  cela  fera  gagner  énormément  tle 
temps  aux  changeurs,  mais  qu'encore  cela  empêcherait  les  sa- 
lariés de  quitter  leur  travail  sous  prétexte  de  faire  cet  échange. 
Il  est  également  recommandé  aux  négociants  et  aux  boutiquiers 
de  ne  plus  rendre  à  leurs  clients  de  dollars  démonétisés  qui  re- 
tomberaient ainsi  dans  la  circulation.  Ils  feront  mieux  de  les 
échanger  ou  de  les  verser  en  banque. 

Pourquoi  une  telle  précipitation  et  n'accorder  que  quelques 
jours  seulement  au  risque  d'occasionner  des  pertes  aux  divers 
petits  détenteurs  d'anciens  dollars  ainsi  qu'aux  encaisseurs  ban- 
quiers ou  autres  qui  n'ont  vraiment  pas  beaucoupde temps  pour 
opérer  cet  échange?  Cependant  les  directeurs  de  banques  et  les 
gros  négociants  de  Singapour  approuvent  tous  cette  démonéti- 
sation immédiate.  Elle  serait  excellente  pour  les  aflaires  en  gé- 
néral et  tout  particulièrement  pour  le  maintien  de  la  stabilité 
du  Straiis  dollar.  C'est  que  le  Gouvernement  anglais  voulait 
éviter  des  spéculations  sur  les  dollars  démonétisés. 
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g  4.  —  Projils  de  réforme  monétaire  en  Chine 
ft  à  Hony-Kong. 

A.  En  Chiiif.  —  Depuis  deux  aoH  déjà  la  Chine  a  manifesté 
son  intenlion  de  réformer  sa  monnaie  actuelle.  Les  traités  con- 
clus par  elle  avec  l'Angleterre,  les  États-Unis  et  le  Japon  sont 
suflisammenl  significatifs.  Elle  a  désigné  des  hauts  fonctionnai- 
res pour  préparer  un  plan  de  réforme.  Elle  a  envoyé  une  com- 
mission au  Japon  pour  étudier  le  sy.stème  monétaire  de  ce  pays 
et  a  exprime  le  désir,  auprès  des  Étafs-L'nis,  de  voir  cette  puis- 
sance accomplir  ladite  réforme. 

En  réponse  à  la  requête  de  la  Chine,  les  Etats-Unis  ont  dési- 
gné un  comité  de  change  international  afin  d'examiner  les  mesu- 
res à  prendre  pour  faire  aboutir  la  réforme.  La  commission, 
accompagnée  dos  délégués  de  France,  d'Allemagne,  de  Russie 
et  du  Mexique,  a  reçu  partout  un  accueil  bienveillant.  Objections, 
remarques,  tout  a  été  soigneusement  noté  par  le  Gouvernement 
chinois  qui  doit  examiner  très  attentivement  les  opinions  émises. 
Le  professeur  Jenks  —  délégué  parles  Élats^nis  pour  conférer 
avec  le  Gouvernement  chinois — ayant  lerminésa  mission  scien- 
tifique, vient, de  quitter  la  Chine.  Il  a  proposé  l'adoption  de  l'éta- 
lond'or*,  l'établissement  d'une  Banque  nationale  portant  l'aboli- 
tion du  système  monétaire  actuel  représenté  comme  suranné  et 
ruineux*.  Enfin  —  et  ceci  a  son  importance  —  il  promit  que  les 
droits  souverains  de  la  Chine  seraient  respectés.  Son  projet 
reçut  l'approbation  des  hauts  fonctionnaires.  11  lui  valut  une 
lettre  de  félicitations  du  prince  Chiiig  qui  n'a  que  des  sympa- 
thies pour  toutes  ses  propositions. 

Mais,  il  y  a  une  différence  considérable,  en  Chine  surtout,  en- 
tre l'adoption  d'une  reforme  et  son  exécution.  Il  est  probable, 
qu'avant  de  faire  entrer  l'or  en  Chine  on  devrîi  s'arrêter  à  un 
système  moins  ambitieux  consistant  à  unifier  d'abord  ta  circula- 
tion, de  l'argent, 

<  La  Chatnbrc  de  commerce  de  Shang-Hai  demande  la  même  réforma  après  an- 
tenleavec  les  puîMBiices  commerçant  avec  la  Chine  dont  une  partie,  remarqua- t-elle, 
■  déjà  adopta  l'étalon  dor, 

t  Noas  n'avons  pa?  à  insister  sur  le  syaltme.  11  fait  l'objet  d'une  6lude  epéciale 
de  M.  Paoltre  suivant  noire  mémoire. 
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B.M  Hong-Kong.  —  Dans  cette  contrée,  l'adoption  de  l'étalon 
d'or  est  mise  à  l'étude.  Comme  ce  sont  des  pays  avec  lesquels  ^ 
rindo-Chine  est  en  relation  d'affaires  suivies  —  bien  qu'on  ne 
soit  qu'en  présence  de  projets —  il  est  nécessaire  d'y  insister 
quelque  peu. 

Une  assemblée  générale  tenue,  le  19  février  1903,  par  la 
chambre  de  commerce  de  Hong-Kong,  s'est  terminée  par  l'adop- 
tion d'une  résolution  demandant  que  la  Commission  monétaire 
désignée  par  les  Straits  poursuive  son  enquête  à  Hong-Kong,  à 
seule  fin  de  décider  si  la  réforme  de  la  monnaie  locale,  qui  est 
la  piastre,  le  trade  dollar  etletacl,  est  nécessaire. 

La  résolution  a  été  adoptée  à  mains  levées  par  une  majorité  de 
40  voix  contre  25.  £t  dans  une  deuxième  consultation  par  40 
voix  pour,  34  contre  et  30  abstentions. 

Voici  les  principaux  arguments  émis  pour  ou  contre  l'adoption 
de  l'étalon  d'or. 

Les  argumentsdespartisansdel'étalond'or  peuvent  se  ramener 
aux  suivants.  Et  d'abord  —  en  ce  qui  concerne  la  répercussion 
éventuelle  d'une  telle  mesure  sur  le  prix  des  matières  alimen- 
taires el  des  commodités  diverses  consommées  dans  l'île  même 
—  il  faut  distinguer  selon  qu'elles  viennent  de  paya  à  étalon  d'or 
ou  de  pays  à  étalon  d'argent,  notamment  de  Canton.  Dans  le  pre- 
mier cas  on  paierait,  toujours,  le  même  prix  les  consommations 
européennes  :  le  sucre  de  Java,  le  chanvre  de  Manille  au  lieu  de 
voir,  comme  maintenant,  tes  prix  augmenter  continuellement. 
Dans  le  second  cas,  on  continuerait  à  payer  en  argent  en  éta- 
blissant un  change  entre  Hong-Kong  et  Canton. 

Examinons  la  répercussion  sur  la  main-d'œuvre.  Elle  nn  serait 
pas  renchérie.  L'ouvrier  attache  de  l'importance  moins  à  la 
pièce  de  monnaie  qu'à  sa  force  acquisitive.  Si  2  cents  achètent 
à  Hong-Kong  la  même  quantité  de  riz,  que  10  cents  à  Canton, 
le  coolie  de  Hong-Kong  acceptera  3  pièces  de  2  cents  alors  que 
le  coolie  de  Canton  en  demande  30. 

Pour  le  commerce  de  transit  le  trafic  d'importation  ne  serait 
pas  transporté  à  Canton.  Est-ce  que,  dans  tous  les  cas,  ce  n'est 
pas  le  prix  d'or  que  définitivement  on  solde?  Pour  les  expor- 
tations, il  n'y  aurait  rien  de  changé,  puisque  les  achats  se  font 
déjà  à  Canton.  Et  Hong-Kong  a  sur  l'autre  port  des  avantages 
naturels. 
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Pour  éviter  le  drainafire  des  pièces  d'or  par  la  Chine  on  ferait 
circuler  de  )'ar^ent  et  des  billets  pages  sur  un  stock  d'or  con- 
stitué k  Londres. 

Maintenant,  si  la  baî>îse  de  l'argent  favorisait  les  exportations, 
il  vaudrait  mieux  substituer  k  l'argent  les  cauris  des  Indiens. 
Cette  monnaie  de  coquillage  a  encore  moins  de  valeur  que  l'ar^ 
gent  et  le  commerce  du  monde  prendrait  de  plus  grands  déve- 
luppements.  Est-ce  que  le  commerce  d'exportation  de  la  Chine 
a  augmenté  dans  la  proportion  de  ia  baisse  de  la  piastre?  A  l'in- 
verse, le  commerce  entre  la  Chine  et  le  Japon  va  sans  cess<^  en 
croissant.  Enlin,  au  point  de  vue  budgétaire,  l'étalon  d'or  assu- 
rera la  stabilité  de  la  dette  or.  Au  point  de  vue  financier  il  arrê- 
tera la  diminution  de  l'intérêt  du  capital  investi  dans  la  Colonie 
ainsi  que  la  diminution  de  ce  capital  lui-même. 

Les  partisans  du  statu  qiio  objectent  que  la  double  circulation 
or  et  argent  proposée  serait  impossible.  Quant  à  la  question  des 
salaires  elle  est  indépendante  de  la  question  monétaire  étudiée. 
Enfin,  ils  se  demandent  comment  on  rachèterait  les  50  millions, 
au  moins,  de  dollars  argent  qu'on  voudrait  remplacer  par  un 
stock  d'or. 

Sans  insister  sur  ces  arguments  présentés  de  part  et  d'autre, 
remarquons,  simplement,  que  ce  mouvement  d'opinion  est  très 
sérieux  et  dénote  une  tendance  nouvelle  vers  l'étalon  d'or.  Sans 
doute,  on  ne  demande  pas  une  adoption  immédiate  mais  une 
enquête  pour  voir  si  l'on  doit  établir  l'étalon  d'or.  Mais  la  discus- 
sion que  nous  avons  résumée  et  d'où  est  sortie  une  majorité 
favorable  à  l'étalon  d'or  montre,  très  clairement,  que  celte  ré- 
forme est  possible.  C'était  important  à  noter  depuis  que  le  rap- 
port de  la  Commission  des  Détroits  a  porté  ses  fruits. 


De  ce  chapitre  il  ressort  cette  idée  que  tous  les  pays  a.siati- 
ques  environnant  l'Indo-Chine,  et  ayant  comme  elle  une  circu- 
lation d'argent,  se  préoccupent  de  la  modifier.  Beaucoup  l'ont 
déjà  fait.  Ces  réformes  ont,  à  un  certain  point  de  vue,  aggravé 
la  situation  monétaire  de  notre  colonie. 

En  effet,  la  piastre,  qui  est  à  la  base  de  la  circulation  moné- 
taire de  rindo-Chine,  non  seulement  est  loin  de  valoir,  comme 
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avant,  o  fr.  55  — 'suivant  la  baisse  du  métal  dont  elle  est  faite,  sa 
valeur  a  diminué  de  plus  de  moitié  —  mais  encore  voit  tous  les 
jours  son  rayon  de  circulation  se  rétrécir.  Il  y  a  peu  d'années 
encore,  la  piastre  mexicaine  était  employée  dans  tout  l'Ex- 
trême-Orient parce  que  sur  tous  les  grands  marchés  commer- 
ciaux de  Hong-Kong,  Shanghai,  Singapour,  elle  était  acceptée. 
Dans  les  pays  même  qui  ne  l'admettaient  pas,  —  comme  l'Inde, 
—  il  était  facile  de  la  transformer  en  monnaie  du  pays,  en  rou- 
pies, puisque  la  frappe  libre  existait.  La  fermeture  des  Monnaies 
indiennes,  les  réformes  successives  opérées  au  Japon,  puis  aux 
Philippines  et  au  Siara  ont  eu  pour  effet  de  restreindre  le  champ 
d'action  de  la  piastre. 

Aujourd'hui  la  piastre  mexicaine  ne  pouvait  plus  aisément 
circuler  qu'en  Chine,  en  Indo-Chine  et  à  Singapour.  Mais  depuis 
la  décision  du  Gouvernement  anglais  du  31  août  1901,  cette 
monnaie  cesse  d'avoir  cours  légal  dans  les  Détroits.  En  Indo- 
Chine  déjà  l'Annamite  montre  une  certaine  répugnance  —  sur- 
tout au  Tonkin —  à  accepter  les  piastres  mexicaines,  principale- 
iiiCÈit  celles  de  frappe  récente.  Au  Yunnan  des  dépêches  de 
mai  1903  annoncent  que  les  coolies  occupés  aux  travaux  de  che- 
min de  fer  refusent  énergiquement  toutes  les  pièces  étrangères. 
Hiei',  enfin,  le  Mexique  ne  vient-il  pas  d'accomplir  sa  réforme 
monétaire'?  Une  nouvelle  piastre  va  être  frappée  équivalant 
73  grammes  d'or  lin  comprenant  24  gr.  4388  d'argent  (in  dont 
la  frappe  et  l'émission  sont  réservées  au  Gouvernement,  Ce  der- 
nier pourra  prohiber  la  réimportation  des  piastres  mexicaines 
ou  les  frapper  d'une  taxe. 

N'y  avait-il  pas  lieu  de  craindre,  dès  lors,  que  l'Indo-Chiiic  ne 
soit  envahie  par  ces  pièces?  Surtout  si  l'on  songe  que  d'une  part 
la  Cochinchine  exporte  de  très  grandes  quantités  de  riz  payables 
en  piastres.  Que  d'autre  part,  la  balance  commerciale  se  tradui- 
sant presque  toujours  par  un  excédent  d'exportations  assez  con- 
sidérable, le  solde  se  règle  par  une  impoi-fation  de  piastres. 
Enfin,  la  baisse  de  l'argent  a  favorisé  et  favorise  de  plus  en 
plus  les  achats  de  riz  par  l'étranger.  Si  l'on  tient  compte  de 
toutes  ces  considérations,  on  voit  que,  sans  cesse,  les  piastres  au- 
ront une  tendance  à  augmenter  en  Indo-Chine  surtout  depuis 

*  Voir  cette  étude  à  la  page  -=18«. 
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cciation  dont  va  les  frapper  la  réforme  monétaire  mexi- 
ittes  seraient  venues  se  réfugier  en  Indo-Chine  où  elles 
jours  cours  légal. 

irésence  de  tous  ces  inconvénients  du  grave  problème, 
pose  et  que  d'autres  États  ont  résolu;  qu'avons-uous  fait, 
us  reste-t-il  à  faire,  que  propose-t-on  comme  remède  à 
tnation  que  déplorent  commerçants,  industriels,  colons, 
nnaires  et  le  budget  tant  de  la  métropole,  que  de  l'Indo- 

ce  qu'il  nous  reste  à  examiner  en  abordant  noire  dernier 
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Sous  l'empire  des  préoccupations  que  les  événements  avaient 
fait  naître,  le  ministre  des  Colonies  nomma,  le  10  décembre  1902, 
une  commission  interministérielle'  chargée  d'étudier  la  ques- 
tion. 

On  attend  encore,  avec  une  légitime  impatience,  dans  les  mi- 
lieux intéressés  et  à  la  Chambre  même  —  comme  en  témoigne, 
le  Rapport  des  monnaies  et  médailles  de  M.  Chastenet  —  que  le 
Gouvernement  veuille  bien  se  décider  à  faire  connaître  le  ré- 
sultat des  travaux  de  la  Commission.  On  sait  que,  depuis  quel- 
que temps  déjà,  elle  a  remis  à  l'Administration  son  rapport. 

Mais  on  refuse,  en  haut  lieu,  de  faire  connaître  les  conclusions 
de  la  Commission.  Toutefois,  si  nous  sommes  bien  informés,  des 
résolutions  prises,  semble  se  dégager  une  tendance  vers  un  ré- 
gime qui  se  rapprocherait  sensiblement  de  celui  adopté  par  les 
Anglais  dans  l'Inde. 

La  Commission  s'est  bornée  à  proposer  deux  mesures,  qu'on 
pourrait  appeler  préparatoires.  Sans  elles,  tout  système  de  sta- 
bilisation de  la  piastre  en  Indo-Chine,  devient  impossible. 

La  première  consiste  à  uniformiser  la  monnaie  en  usage  dans 

'  Celle  commission,  présidée  par  le  minialre  lui-même,  compraoait  :  le  i^urer- 
near  de  la  Btoqae  de  France  :  M.  PalUin  et  le  sous-gouverneur  M.  De  Liron  d'Ai- 
rolleï,  M.  le  directeur  général  de  la  comptabilité  publique,  Laurent,  la  directeur  de 
i»  Caille  des  dépfits  el  consignations,  M.  Delalour,  le  directeur  du  Mouvement  gé- 
néral dea  fonds,  M.  Benac,  le  directeur  des  Monnaies  et  Médailles,  M.  Arnuuné, 
le  directeur  du  contrùie  au  minislére  des  Colonies,  M.  Oubard,  le  directeur  de  la 
Comptabilité  an  ministère  des  Colonies,  M.  Bloch,  le  directeur  des  Affaires  d*Aiie, 
d'Amérique  et  d'Océanie,  le  directeur  de  la  Banque  de  l'Indo-Cliine,  le  directeur 
des  douanes  et  régies  de  l'Indo-Chlne,  el  le  sous-direct  eu  r  du  Mourement  général 
des  fonda. 
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la  Culoilic.  Ce  qui  suppose  réiiminalion,  aussi  pTOUiple  que  pos- 
sible, de  la  piastre  mexicaine.  Le  vide  produit  par  l'exode  de 
cette  pièce  devra  être  comblé  par  une  quantité  égale  de  piastres 
de  commerce  pour  assurer  les  besoins  de  la  circulation.  V^oilà 
la  deuxième  mesure. 

Comme  le  remarque  le  rapport  de  la  Banque  de  l'Indo-Cbine 
à  ses  actionnaires,  ces  mesures  placeront  notre  colonie  dans  une 
situation  analogueà  celte  où  se  trouvait  l'Inde  eu  1893,  à  la  veille 
de  la  réforme.  Dos  lors,  une  réforme  identique  sera  possible. 
C'est  qu'en  efTct,  il  importe  que  la  situation  monétaire  ne  com- 
porte —  comme  en  Inde  alors  —  qu'une  monnaie  :  rien  que  des 
pièces  françaises.  Sinon,  l'existence  des  piastres  mexicaines  équi- 
vaudrait à  une  frappe  libre  d'une  monnaie  d'argent.  Puisque 
nous  ne  pouvons  rien  sur  ces  monnaies. 

C'est  ce  qu'a  enfin  compris  le  Gouvernement. 

Par  deux  décrets  en  date  du  3  juin  1903,  rendus  sur  la  pro- 
position du  ministre  des  Colonies,  l'introduction  en  Indo-Chine 
de  monnaies  d'argent  étrangères  a  été  prohibée.  En  même 
temps,  les  droits  d'exportation  à  la  sortie  de  l'Indo-Cbine,  alore 
de  3  0/0,  ont  été  supprimés  pour  les  monnaies  d'ai^ent. 

Ces  mesures  facilitent  l'exportation  des  piastres  mexicaines 
qui  encombraient  le  marché  indo-chinois  et  amènent  leur  rem- 
placement par  les  piastres  de  commerce.  Maïs,  depuis  la  réforme 
monétaire  que  vient  d'adopter  hier  le  Mexique,  ii  est  à  craindre 
que  cette  exportation  soit  quelque  peu  gênée.  Si  le  Gouverne- 
ment mexicain,  usant  de  son  droit,  prohibe  toute  réimportation 
ou  bien  la  frappe  d'un  droit  élevé,  où  iront  ces  pia.stres  que  ta 
réforme  monétaire,  par  voie  de  conséquence,  vient  de  dépré- 
cier? 

En  tout  cas,  grftce  à  ces  décrets,  nous  serons  à  l'abri  d'une 
inondation  nouvelle  de  ces  pièces  auxquelles  on  fermait  déjà  les 
portes  un  peu  partout,  et  qui  maintenant,  dépréciées,  seront  en- 
core moins  acceptées. 

Comment  nous  débarrasserons-nous  de  ces  pièces?  C'est  une 
nouvelle  diUîculté  que  la  réforme  mexicaine  fait  naître  etque  les 
décrets  de  1903  ne  résolvent  plus. 

Enfin,  il  faut  reconnaître  qu'ils  ne  s'y  opposent  plus,  et  nous 
protègent  pour  l'avenir.  C'est  déjà  quelque  chose. 

D'ailleurs,  si  l'on  en  juge  par  l'encaisse  des  banques  et  notam- 
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ment  de  celle  de  la  Banque  d'Iodo-Chine,  on  est  obligé  de  con- 
stater que  l'eflet  de  cette  mesure  s'est  immédiatement  fait  sentir. 
Le  rapport  du  Conseil  d'administration  de  la  Banque  de  l'Indo- 
Chine  du  1 1  mai  1904  eu  fait  foi.  Il  y  est  déclaré  «  qu'alors  que 
l'annéedernière  les  encaisses  étaientcomposées,  en  grande  partie, 
de  piastres  mexicaines  elles  ne  comprennent  plus,  pour  ainsi  dire, 
à  l'heure  actuelle,  que  des  piastres  françaises.  On  peut  donc  en- 
trevoir déjà  le  moment  où  la  piastre  mexicaine  pourra  être  démo- 
nétisée ».  Il  est  indispensable  cependant,  avant  de  réser^'er  le 
cours  légal  à  la  piastre  française  seule,  d'introduire  encore  en 
Indo-Chine  une  quantité  plus  considérable  de  cette  monnaie. 
Sans  doute,  depuis  1879,  comme  nous  l'avons  vu',  celte  pièce 
est  créée.  Depuis  1885,  la  Monnaie  de  Paris  en  fabrique.  Au  31 
décembre  1903,  le  nombre  de  pièces  frappées  et  introduites  en 
Indo-Chine  tant  par  le  Gouvernement  que  par  la  Banque  indo- 
chinoise s'élevail  à  70.194.979.  El  encore  ce  total  ne  représente 
que  les  piastres  françaises  de  commerce  et  non  les  monnaies 
divisionnaires.  Pourtant  M.  E.  Payen'  estimait  que  la  circula- 
tion des  piastres  françaises  ne  dépassait  pas  alors  60  millions. 
C'est  laconséquencedecefait,  que,  jusqu'en  189o,  le  poids  de  ces 
piastres  était  de 27  gr.  215,  c'est-à-dire  sensiblement  supérieur 
au  dollar  mexicain.  Il  y  avait  donc  tout  avantage  à  les  exporter 
en  Chine  pour  la  fonte.  Aussi  peut-on  estimer  que  les  13.170.471 
piastres  frappées  à  ce  poids  ont  disparu  de  la  circulation.  Or, 
eu  égard  à  l'importance  de  la  population  et  des  transactions 
ainsi  qu'à  l'habitude  de  thésaurisation  qui  subsiste  chez  l'Anna- 
mite, cette  quantité  de  numéraire  parait  insuffisante  et  devrait 
être  portée,  pense  M.  Payen,  à  près  de  100  millions.  Et,  comme 
le  faisait  judicieusement  remarquer  M.  Denis',  la  Monnaie  de 
Paris  dispose  de  moyens  puissants.  Si  elle  veut  bien  nous  faire 
passer  avant  les  étrangers  pour  lesquels  elle  travaille,  elle  aura 
vite  fait  de  compléterles  75  à  100  milliers  de  pièces  nécessaires 
à  la  circulation.  M.  Denis  parlait  en  janvier  1903,  or,  depuis  lors, 
les  arrêtés  de  juin  1903  ont  quelque  peu  modifié  la  face  des  cho- 


)  Voir  la  p .  646. 

>  Balletm  du  Comilâ  de  l'Asis  françaine.  janTieFl903. 

*  Dans  une   commuDication  faile  à  la  Sociélé  d'économie  politique  du  5  janvier 
1903.  ' 
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ses.  Il  y  a  des  vides  à  combler.  La  quantité  de  piastres  à  frapper 
devrait  être  beaucoup  plus  considérable. 

Espérons  que  la  Monnaie  y  veillera  et  évitera  —  ce  qui  n'a  pas 
BU  être  fait  pour  les  sapèques  —  une  crise  de  piastres  françaises 
que  la  dépréciation  des  piastres  mexicaines  risque  d'occasionner. 

Cette  crise  des  sapèques,  dont  nous  venons  de  parler,  retiendra 
un  instant  notre  attention  ultérieurement.  Car,  au  dire  de  bien  des 
intéressés,  elle  aél«  aussinuisibleque  la  baissede  l'argent.  Mais 
il  importe  d'en  Unir,  au  préalable,  avec  la  question  de  la  piastre 
et  le  problème  monétaire  tel  qu'il  s'est  posé  et  continue  h  se 
poser  en  Extrême-Orient. 

Nous  avons,  par  nos  développements  antérieurs,  fait  connaî- 
tre l'œuvre  du  Gouvernement  en  ce  qui  touche  le  règlement  de 
la  question  monétaire  en  Indo-Chine  du  fait  de  la  baisse  de  l'ar- 
gent. D'an  mot  on  peut  la  résumer  en  disant  que  le  Gouverne- 
ment, jusqu'à  présent,  s'est  borné  à  préparer  ie  terrain,  à  faci- 
liter la  réforme  monétaire.  Rien  de  plus.  La  question  reste  donc 
encore  entière.  L'analyse  des  solutions  proposées  pour  résoudre 
le  problème  conserve,  dès  lors,  toute  son  importance. 

On  peut  dire  que  notre  problème  a  été  examiné  un  peu  dans 
tous  les  milieux. 

La  presse,  les  réunions  d'économistes  et  toutes  les  personnes 
ayant  une  compétence  spéciale  en  matière  monétaire  se  sont 
efforcés  de  résoudre  la  question. 

Deux  opinions  se  sont  dégagées  avec  netteté.  D'un  côté,  on 
trouve  des  partisans  convaincus  de  l'étalon  d'or;  de  l'autre,  des 
personnes  qui  croient  qu'en  Extrême-Orient  le  rôle  de  l'aient, 
comme  monnaie  internationale,  n'est  pas  terminé,  et  proposent 
partant  le  maintien  du  statu  quo. 

Enfin  entre  ces  deux  partis  extrêmes  on  relève  toute  une  série 
de  mesures  préconisées  en  vue  d'arriver  à  une  certaine  stabili- 
sation de  la  piastre. 

C'est  l'étude  rapide  de  ces  propositions  qui  doit  nous  arrêter 
quelque  peu. 

Recherchons,  tout  d'abord ,  quels  sont  les  principaux  arguments 
que  font  valoir  les  partisans  de  l'étalon  d'or. 

Ils  remarquent,  en  premier  lieu,  que  la  situation  monétaire  en 
Extrême-Orient  s'est  singulièrement  modifiée  depuis,  quelques 
années. 
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L'Asie  russe  et  sa  dépendance,  au  point  de  vue  économique, 
la  Mandcbourie ',  le  Japon',  les  Indes',  les  Philippines ',  le 
Siam  ',  lesStraits-Settlements,  les  divers  États  malais  de  la  Fé- 
dération '  emploient  déjà  ou  d'ici  peu  l'or  pour  leurs  trans- 
actions aveci 'étranger.  L'argent  sera  relégué  au  rdle  subsidiaire 
qu'il  occupe  dans  le  reste  du  monde.  Il  servira  à  la  circulation 
intérieure.  Il  remplacera,  avec  les  progrès  de  la  civilisation,  de 
plus  en  plus,  la  monnaie  incommode  et  encombrante  de  cuivre 
ou  de  zinc,  mais  perdra  sa  qualité  de  monnaie  internationale. 

Pourquoi,  dès  lors,  laisser  rindo-Chine.  seule  avec  la  Chine,  au 
régime  de  l'argent?  On  corapren'&it  cette  ténacité  de  la  part  des 
pays  producteurs  d'argent  comme  les  États-Unis  et  le  Mexique 
mais  de  l'Indo-Chine  qui  importe  la  monnaie  qui  lui  est  néces- 
saire. Elle  n'a  même  pas  sa  monnaie  propre.  La  piastre  mexicaine, 
dont  elle  ne  peut  contrôler  les  émissions,  est  à  la  base  de  sa 
circulation.  Cette  situation  est  d'autant  plus  anormale  que  le 
champ  de  circulation  de  cette  pièce  va  sans  cesse  en  se  rétrécis- 
sant. 

Au  point  de  vue  commercial,  tandis  que  le  trallc  de  l'Indo- 
Chine  se  faisait  presque  exclusivement  avec  la  Chine  et  Singa- 
pour pays  à  monnaie  d'argent,  maintenant,  tout  en  restant  très 
actif  avec  la  Chine,  se  développe  de  plus  en  plus  avec  la  France 
et  même  l'Europe.  Volontiers  ils  rappellent  ce  principe  écono- 
mique, qui  a  guidé  l'Angleterre  dans  sa  réforme,  consistant  à 
modeler  le  régime  monétaire  sur  celui  adopté  par  le  pays  avec 
lequel  on  a  le  commerce  le  plus  important. 

Avant  de  poursuivie  davantage  cette  argumentation  des  par- 
tisans de  l'étalon  d'or,  voyons  ce  que  répondent  les  adversaires. 

Ils  reconnaissent  volontiersque  lapiasfre  mexicaine  circulede  . 
moins  en  moins  surtout  depuisles  réformes  réalisées  hier  au  Mexi- 
que,aux  PhilippinesetdanslesStraitsSetttements.  Puisqu'à  partir 
du  31  août  1904  les  British  dollars,  les  dollars  mexicains  et  de 
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UoDg-Kong  cessent  d'avoir  cours  légal  dans  les  Établissent eDts 
des  Détroits  et  les  divers  l^tats  malais  de  la  Fédération. 

Puisqu'aux  Philippioes  depuis  le  30  septembre  1904  les  ban- 
ques de  Manille  refusent  les  anciennes  monnaies  locales  espa- 
gnoles ou  mexicaioes.  El,  qu'enfin,  le  Mexique  frappe  une  pièce 
spéciale.  Mais  les  décrets,  depuis  19U3,  ont  remédié  à  la  situa- 
tion anormale  relatée  en  accomplissant  la  première  étape  vers 
la  démonétisation  de  cette  pièce  dont  la  circulation  cboque  en 
Indo-Cbinc. 

Il  ne  reste  donc  plus  de  l'argumentaliou  que  le  point  de  vue 
commercial  et  la  répercussion  que  peuvent  avoir  sur  rindo-Chine 
les  réformes  monétaires  accomplies  par  ses  clients  et  voisina. 

Prenons  d'abord  le  Siam.  M.  Bouctot,  dans  son  rapport  d'une 
exceptionnelle  ampleur  sur  le  budget  des  monnaies  et  médailles, 
craignait  que  cette  réforme  n'eût  un  contre-coup  fâcheux  sur  la 
circulation  monétaire  de  nos  possessions  d'Indo-Cbine.  Mais  il 
pouvait  se  ra.ssarer  en  songeant  au  peu  d'importance  de  notre 
trafic  avec  le  Siam.  Les  échanges  commerciaux  entre  les  deux 
pays  sont  absolument  insignifiants  pour  ne  pas  dire  nuls. 

Les  bateaux  des  messageries  fluviales,  qui  sont  tunique  mani- 
festation des  rapports  existants  entre  Saigon  et  Bangkok,  circu- 
lent généralement  à  vide  dans  les  deux  directions. 

Les  deux  produits  principaux  du  Siam  sont  le  riz,  qni  natu- 
rellement ne  va  pas  en  Indo-Chine  exportatrice  de  ce  produit,  et 
les  bois  de  teck  surtout  exportés  en  Europe  pour  la  construction 
des  navires.  Cependant,  d'après  le  rapport  de  notre  attaché  com- 
mercial ',  les  exportations  françaises  ont  augmenté  de  1892  k 
1902  assez  sensiblement.  D'autre  part  nos  réexportations,  qui 
s'élevaient  l'an  dernier  à  104.220  francs  sont  tombées,  en  1902 
à  58.430  francs.  Quant  à  nos  exportations,  quiétaient  de  166.657 
francs  eu  1901,  elles  sont  montées,  en  1902,  À  325.179  francs.  Sans 
contester  ces  chiffres  on  peuttoutefois  faire  remarquer  que  cette 
augmentation  de  nos  exportations  a  coïncidé  avec  une  baisse 
dans  la  valeur  du  tical  de  8  0/0.  D'autre  part,  depuis  la  réforme 
du  Siam,  nous  voyons  nos  exportations  s'accroître  rapidement. 
Elles  atteignent  pour  le  1"^  semestre  1903  :  603.384  francs.  Tan- 


<  RappoFi  de  M.  Dauphinot  sur  lu  situation  cimmercitle  au  SUm  an  19ui. 
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dis  que  DOS  importations  sont  inrérieures  à  80.000  francs,  en  ' 
augmentalion  cependant  snr  tes  années  précédentes. 

Mais  les  adversaires  de  l'étaloD  d'or  aiment  surtout  à.  se  placer 
sur  le  terrain  des  relations  de  la  Chine  avec  notre  colonie  au 
point  de  vue  commercial  pour  réfuter  la  thèse  qu'ils  combattent. 
Voici  comment  ils  raisonnent.  L'Inde,  en  faisant  sa  réforme, 
avait  envisagé  surtout  les  relations  commerciales  les  plus  impor- 
tantes ainsi  que  )e  recommandent  tes  principes  économiques.  Ne 
convient-il  pas  d'en  faire  autant  en  cequi  nous  concerne?  Quel  est 
notre  principal  client  sinon  la  Chine,  Hong-Kong.  Pourquoi  son- 
ger, dès  lors,  à  troubler  des  rapports  aussi  intéressants  pour  la 
prospérité  de  notre  possession?  Faisons  comme  l'Angleterre  : 
sacrifions  les  moins  bons  clients  aux  meilleurs.  VoiI&  à  quel 
point  de  vue  l'exemple  de  l'Angleterre  doit  nous  être  profitable. 
L'objection  est  sérieuse  mais  ne  laisse  pas  les  partisans  de 
l'étalon  d'or  sans  réponse. 

On  nous  oppose,  disent-ils,  que  si  l'on  change  la  monnaie, 
on  ne  pourra  plus  exporter  en  Chine.  Rien  de  plus  faux,  décla- 
rent-ils. 

Voici  comment  ils  te  démontrent  : 

Reconnaissant  que  c'est  le  riz  qui  constitue  à  lui  seul  les  3/4 
des  exportations  vers  la  Chine,  raisonnons  sur  lui.  On  dit  :  le 
jour  où  nous  aurons  l'étalon  d'or,  le  Chinois  qui  achètera  notre 
riz  devra,  si  l'argent  a  baissé,  majorer  son  prix  d'achat  de  la 
dépréciation  subie  par  sa.  monnaie  relativement  à  la  ndtre  qui 
sera  fixe.  L'exportation  des  riz  de  Cochinchine  se  fait,  dit-on, 
principalement  à  Hong-Kong  d'où  ils  sont  réexpédiés  dans  l'in- 
térieur de  la  Chine.  Les  acheteurs  chinois  n'ont  pas  d'autre 
moyen  de  régler  le  montant  de  leurs  transactions  que  d'envoyer 
à  Saigon  des  piastres  mexicaines  >  ou  leur  équivalent  en  traites. 
A  ceci  on  répond  que  sur  une  place  commerciale  aussi  impor- 
tante que  Hong-Kong,  les  banques  sont  habituées  aux  opérations 
de  change  les  plus  compliquées  *  et  il  ne  serait  pas  plus  difficile 
aux  marchands  chinois  de  payer  en  monnaie  d'or  leurs  achats 
en  riz  que  les  importations  de  marchandises  enropéennes. 
Ceci  sera  l'affaire  des  banques  qui  étabUront  un  taux  d'es- 


st  défendue. 
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compte  en  rapport  avec  les  valeurs  des  deux  monnaies.  Celle 
opératiori  leur  sera  facilitée  par  l'existence  d'une  contre- partie  : 
les  traites  relatives  aux  importations  venant  de  Chine  qui  joui- 
ront d'une  prime. 

Sans  doute,  il  en  résultera  une  majoration  de  prix.  Mais  bon 
gré  malgré  la  Chine  sera  obligée  de  la  subir.  Elle  ne  peut  pas'se 
passer  de  riz.  Ce  sont  les  besoins  h  satisfaire  et  non  le  prix  du 
produit  qui  décide  du  chiffre  des  achats.  Quant  à  la  concurrence 
des  pays  producteurs  de  riz  elle  n'est  pas  à  craindre.  Le  Japon, 
le  Siam,  la  Birmanie,  l'Inde  ayant  l'étalon  d'or  n'auraient  pas 
sur  nous  une  supériorité  du  fait  de  leur  monnaie.  Bien  plus,  le 
Japon  loin  d'être  exportateur  de  riz  en  est  toujours  acheteur. 
Depuis  10  ans,  la  moyenne  de  l'excédent  des  importations  a  été  de 
lâo.OOO  tonnes  par  an.  Maintenant,  les  autres  pays,  en  raison 
de  leur  situation  géographique,  ont  à  supporter  un  fret  plus 
lourd.  De  ce  chef  il  existe  en  notre  faveur,  même  pour  le 
pays  le  plus  près,  une  véritable  prime  qui  atteindrait  7  à  8  0/0 
de  la  valeur  du  produit.  Le  fret  de  Saigon  à  Hong-Kong  est  de 
12  à  15  cents  par  picul  inférieur  &  celui  que  l'on  paie  de  Bang-- 
kok. 

On  peut  répondre  que  cette  prime,  pardes  perfectionnements 
dans  la  navigation  et  surtout  par  un  courant  d'affaires  plus  im- 
portant, pourrait,  sinon  disparaître,  tout  au  moins  être  sérieu- 
sement diminuée. 

Mais  il  est  une  autre  objection  plus  sérieuse. 

L'adoption  de  l'étalon  d'or  appelle  l'établissement  d'un  rap- 
port fixe  d 'échange,  entre  l'ancienne  monnaie  et  la  nouvelle  mon- 
naie d'or.  Pour  peu  que  l'on  accepte,  comme  en  Inde,  un  taux 
plus  élevé  que  le  taux  commercial,  aussitôt  on  rehausse  fictive- 
ment la  valeur  du  métal  argent.  C'est  le  prix  de  toutes  les  mar- 
chandises, le  coùf  de  la  vie  en  «n  mot  qui  est  surélevé. 

D'autre  part,  l'adoption  de  l'étalon  d'or  au  Siam  a  eu  pour 
conséquence  de  donner  un  avantage  aux  riz  de  Saigon  sur  ceux 
de  Bangkok.  Plus  la  valeur  de  ta  piastre  baissera,  par  rapport 
au  taux  d'échange  adopté  par  le  Siam,  plus  la  prime  sera  forte 
en  faveur  des  riz  .de  Cochinchine,  plus  la  culture  de  ceux-ci 
s'étendra.  L'adoption  de  l'étalon  d'or  en  Indo-Chine  fait  dispa- 
raître cet  avantage. 

Enfin,  l'étalon  d'or  gèncriiit  également  les  exportations  vers 
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les  pays  à  étalon  d'or,  exportations  qui  sont  déjà  inférieures  aux 
importations. 

Sans  nier  ce  fait  on  se  contente  de  répondre  que  cette  prime 
constituera  peut-être  un  stimulant  trop  actif  pour  la  production 
du  riz.  Les  autres  cultures  nccessaîres  k  la  subsistance  de  la 
population  indigène  seraient  négligées.  Le  danger  de  la  mono- 
culture—  si  funeste  autrefois  k  bien  des  colonies  tropicales  — 
serait  à  redouter. 

Quant  aux  exportations  vers  les  pays  à  étalon  d'or,  elles  ne 
seraient  pas  gônées.  Car  les  produits  expédiés,  ne  sont  concur- 
rencés que  par  des  marchandises  venant  de  pays  ayant  l'étalon 
d'or.  Que  l'avantage  du  change  ue  profite  à  l'exportateur  que 
momentanément.  La  hausse  des  prix  chez  le  producteur  annu- 
lant vite  cette  influence  favorable'. 

N'oublions  pas  encore  que  la  France  absorbe  une  grande  par- 
tie de  ces  exportations.  Les  deux  principaux  produits  envoyés 
par  rindo-Chine  en  France  sont  le  riz  et  les  poivres.  Ils  sont 
presque  à  l'abri  de  la  concurrence  étrangère  jouissant  d'une 
protection  douanière. 

Quant  aux  autres  produits,  bien  moins  importants,  —  ayant  à 
lutter  avec  des  marchandises  de  même  nature  importées  de  pays 
à  étalon  d'or,  —  après  une  courte  période  de  transition,  ils 
parviendraient  à  se  vendre  à  des  prix  sensiblement  identiques. 

En  échange  de  ce  léger  sacrifice  la  baisse  de  la  piastre  n'en- 
traverait plus  l'importation  de  tous- les  produits  provenant  des 
pays  à  monnaie  d'or  à  destination  de  l'Indo-Chine. 

Or,  parmi  ces  pays  à  étalon  d'or,  il  en  est  un  tout  au  moins,  par- 
ticulièrement intéressant,  c'est  la  France.  Il  en  résulte  que  la 
Colonie  subit  une  perte  proportionnelle  à  la  baisse  du  change 
supportée  soit  par  le  consommateur  ou  l'importateur.  Consé- 
quemment  le  consommateur,  devant  l'élévation  des  prix,  est 
amené  à  restreindre  ses  achats.  Les  importations  diminueront 
donc.  Or,  venant  surtout  de  France,  c'est  l'industrie,  le  commerce 
français  qui  en  souffrent.  Et,  en  dernière  analyse,  le  producteur 
indigène  payant  plus  cher  les  produits  d'importation  non  seule- 
ment en  consommera  moins,  mais  encore,  pour  rétablir  l'équili- 

<  Voir  reiposé  de  cet  argument  à  propos  de  l'enquête  anglaise  p.  6£3  «t  aoiy.. 
C.-S.  -    Pal'l  Ar.oi.AVE.  «      • 
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bre.  atigin«utera  le  prix  de  ses  produits.  Aussi  depuis  dii  ans  le 
prix  da  paddy  en  lodo-Cbioe  a  plos  que  doublé.  Enfin,  si  Too 
donne  Haile  au  projet  consistant  i  établir  le  budget  eu  fraucs.  on 
ramène  les  impôts  en  piastres  comptées  à  nue  ralenr  Sturélerée, 
la  situation  sera  encore  aggravée  pour  riodigène.  Partaat  nos 
eiporlatious  en  Indo-Chine  seront  encore  ralenties.  C'est  une  des 
principales  raisons  qui  eipliquent  la  diminution  des  importations 
en  1903.  L'augmentation  des  pris  des  produits  européens  du 
/ait  de  la  monnaie  est  estimée  de  10  à  15  0,0.  Or  du  moment 
qu'on  fait  des  dépenses  pour  une  colonie  n'est-ce  pas  dans  l'espoir 
qu'un  jour  elle  offrira  no  débouché  important  aux  produits  de 
la  métropole? 

Aussi,  d'une  manière  générale,  on  peut  conclure,  sur  cette 
matière  des  importations,  que  nous  n'avons,  somme  toute,  qu'à 
gagner  ii  l'introduction  de  l'étalon  d'or. 

IMus  de  perte  de  change.  Les  produits  importés  des  pays  à 
monnaie  d'or  —  comme  la  France  principalement  —  en  Indo- 
Chine  seront  payés  à  égalité  de  monnaie  et  ne  subiront  plus  de 
majoration.  Quant  aux  produits  importés  de  Cbine,  de  Singa- 
pour, des  pay.s  à  étalon  d'argent,  en  un  mot,  dans  notre  colonie, 
ils  seraient  payés,  si  le  change  baisse,  avec  une  monnaie  faisant 
prime,  d'où  diminution  de  leur  prix  de  revient. 

Ce  n'est  pas  seulement  le  commerce  et  l'industrie  de  la  métro- 
pole qui  y  gagneront  mais  également  la  colonie.  Ceci  est  sur- 
tout vrai  si  l'on  songe  que  notre  colonie,  comme  tout  pays  neuf, 
a  besoin  d'une  grande  quantité  de  capilaux.  L'étalon  d'or, 
fixant  la  valeur  de  la  monnaie  aurait  une  influence  salutaire  sur 
la  conservation  des  capitaui  investis  en  Indo-Chine  et  provenant 
surtout  de  pays  à  monnaie  d'or.  La  crainte  de  cette  déprécia- 
tion s'évanouissant,  les  capitaux  moins  timides  afflueraient  dans 
notre  colonie.  Puissamment  ils  aideraient  au  développement  des 
affaires. 

Enfin  le  budget  ne  serait  pas  le  dernier  &  bénéficier  do  cett« 
mesure. 

Bref,  l'adoption  de  l'étalon  d'or  amènerait  la  fixité  de  la  mon- 
naie qui  éviterait,  pour  notre  commerce  d'importation,  le»  per- 
tes résultant  du  change.  Les  importations  ne  pourraient  dès 
lors  qu'y  gngncr,  La  colonie  et  la  métropole  y  trouveraient  leur 
avantage  parce  que  la  cause  de  dépréciation  des  capitaux  s'éva- 
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Doniraît.  Enfin  le  bud^t  de  rindo-Chine  verrait  disparaître  une 
eaase  de  déficit. 

Voil*  le  bot  à  alteindre.  Comment  y  arriver? 

Sur  ce  terrain,  les  partisans  de  l'étalon  d'or  se  sentent  bien 
moins  à  l'aise.  Les  moyens  proposés  sont  multiples. 

Dès  le  12  aoftt  1886,  la  chambre  de  commerce  de  Saigon  de- 
mandait tout  simplement  qu'on  introdnislt  de  l'or  en  Indo-Cbine. 

On  a  vite  reconnu  que  ce  serait  favQriser  la  canalisation  do 
métal  jaune  vers  les  banques  de  Hon§^-Kong.  Ceci  équivaudrait 
—  selon  la  forte  expression  d'un  négociant  de  Saigon,  que  M.  de 
Lanessan  a  faite  sienne  —  à  (e  jeter  dans  un  gouffre  sans 
fond  ». 

D'autres,  plus  modestes,  proposent  simplement  la  constitutiou 
d'un  stock  d'or  en  y  consacrant  une  partie  des  emprunts  autori- 
sés, et  non  appelés  encore.  On  y  ajouterait  les  fonds  des  caisses  de 
réserve  qui  s'accroissent  tous  les  jours.  La  moitié  de  ces  sommes 
suffirait  peut-être,  car  qui  demanderait  le  remboursement  en 
or  d'un<>  monnaie  d'argent  frappée  spécialement  et  qui  seule 
circulerait? 

Pas  les  indigènes.  Quant  aux  Européens,  ils  n'y  auraient  in- 
térêt que  si  les  banques  émettaient^es  prétentions  exagérées  en 
demandant  un  taux  de  commi^ssion  exorbitant  pour  vendre  leurs 
traites.  On  affirme  que  cette  éventualité  n'est  guère  à  redouter. 

En  d'autres  termes,  on  se  base  sur  les  exemples  fournis  par 
rinde,  le  Japon,  le  Sianv.  Mais,  en  voulant  copier  l'Inde,  on  ou- 
blie peut-être  trop  que  l'Inde  est  avant  tout  exportatrice,  et 
qu'elle  commerce  surtout  avec  l'Angleterre  à  étalon  d'or. 

Pour  l'Indo-Chine,  au  contraire,  la  situation  n'est  pas  la 
même.  Noti-e  colonie  exporte  beaucoup  dans  des  pays  h  étalon 
d'argent,  et  importe  a.s.scz  dans  des  pays  ayant  jusqu'à  présent 
même  monnaie.  Mais  elle  a  un  mouvement  appréciable  d'im- 
portation avec  des  pays  à  étalon  d'or.  N'est-îl  pas  à  craindre, 
dès  lors,  que  ce  stock  or  ne  quitte  notre  possession?  En  tout  cas. 
il  ne  saurait  être  augmenté  par  cette  situation  économique. 
D'autre  part,  a'est-il  pas  dangereux  d'exposer  ainsi  les  fonds  des 
caisses  de  réserve? 

Sans  nier  la  portée  de  l'objection,  les  partisans  de  l'étalon  d'or 
font  remarquer  qu'on  exagère  peut-être  les  conséquences  de 
cette  situation  économique. 
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Et  d'abord  ce  gros  excédent'  d'importations  n'est  que  pas- 
sager. II  est  dû  à  l'e\écution  de  grands  travaux  publics.  Aussi 
coïncide-t-il  avec  le  commcDceroent  de  1900,  point  de  départ  de 
cette  période  de  fièvre  de  grandes  entreprises. 

De  plus,  une  grande  partie  de  cet  excédent  est  payée  en  France 
sur  le  produit  des  emprunts  cjui  y  ont  été  émis.  Un  mouvement 
de  fonds  d'un  pays  k  l'autre  n'est  pas  h  craindre.  Enfin,  bientôt, 
les  exportations  de  1  Indo-Chine  l'emporteront  à  nouveau,  comme 
avant,  sur  les  importations.  Des  rentrées  d*or,  seront  donc  à 
prévoir. 

On  fgoute,  en  second  lieu,  qu'il  est  dangereux  d'immobiliser 
en  or  une  réserve  qui  peut  être  si  nécessaire  à  Mndo-Chine  et 
engendrer  la  gêne.  C'est  peu  probable.  En  tout  cas,  en  admet- 
tant même  que  ce  soit,  pourquoi  l'Indo-Chinc  ne  traverserait-elle 
pas —  comme  avant  lorsqu'elle  n'avait  pas  de  pareilles  réserves 
—  ces  crises  possibles? 

Mais  on  ne  manque  pas  d'objecter  que  ce  système  ne  met- 
trait pas  la  ciiloriio  à  l'abri  de  la  spéculation  sur  l'or.  Pour 
cela,  répond-on.  il  suffit  de  donner  au  Gouvernement  la  garde 
de  la  frappe  des  deux  circulations.  En  les  balançant  l'une 
par  l'autre  dans  de  bonnes  proportions,  on  échappe  à  ce  dan- 
ger. 

Peut-être.  Alors,  ce  n'est  plus  d'étalon  d'or  qu'il  faut  parler, 
mais  d'un  bimétallisme  sui  generis  où  l'or  ne  circulerait  plus 
mais  l'argent  dont  le  prix  serait  arbitrairement  surélevé. 

Ceci  nous  amène  à  dire  quelques  mots  des  mesures  préconi- 
sées pour  arriver  à  la  stabilisation  de  la  piastre  sans  adopter 
l'étalon  d'or  tout  en  renonçant  au  statit  quù. 

Les  uns  parlent  d'introduire  en  Indo-Chine  la  pièce  de  5  francs. 
Celte  mesure  allégerait  la  mère-patrie  de  son  gros  stock  de  mé- 
tal blanc.  Elle  diminuerait  la  nécessité  de  l'encaisse-or  indo- 
chinoise indispensable  pour  établir  l'étalon  d'or. 

Nous  avons  vu  '  que   dès   186i,    le  Gouvernement  français 

<  Voici  les  cbiffres  d«s  imporlalions  de  1899-1903  en  millions  ;  1%,  230,  2t5  en 

1902. 

Cas  cbiUres  sont,  pour  ks  eiporlations.  de  155,  i6£  et  165  1/!  Mulemeat.  Il  est 
vrai  qu'en  1903  les  imporlstions  ont  diminué  au  ditrlmenl  surtout  de  I*  France,      * 
elles  «'«levaient  i  104  1/2,  et  lea  eiporlaliona  à  moins  de  lîOl/S. 
*      î  Voir  page  616. 
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essaya  cette  mesure.  Elle  a  échoué.  C'est  que  faire  circuler  la 
pièce  de  5  francs  en  lui  maintenant  la  valeur  fictive  très  exagé- 
rée qu'elle  a  en  France  serait  une  véritable  hérésie  économique. 
Il  y  a  en  Indo-Chine  20  millions  d'indigènes  dont  nous  devons 
respecter  les  usages. 

Quant  aux  quelques  milliers  de  Frani,'ais  éparpillés  sur  ce 
vaste  territoire  y  auraient-ils  intérêt?  Cette  mesure,  dit-on,  faci- 
literait le  règlement  des  fonctionnaires  frani,'ais  qui  demandent 
tous  à  être  payés  en  francs  ou  en  valeurs  équivalentes.  Parce 
qu'actuellement,  l'écu  vautdei'orà  1  échange  en  France.  Mais 
s'il  devenait  monnaie  indo-chinoise,  les  indigènes  ne  manque- 
raient pas  d'augmenter  considérablement  leurs  prix. 

L'Annamite,  avec  raison,  estime  que  l'argent  est  une  marchan- 
dise. Ce  qui  le  préoccupe  dans  une  pièce  de  monnaie,  c'est  uni- 
quement son  poids  et  son  titre.  Il  ne  comprendra  pas  qu'upe 
pièce  de  23  grammes  d'argent  vaille  subitement  2  fois  1/2  la 
piastre  qui  pèse  27  grammes. 

En  supposant  que  l'Annamite,  en  murmurant,  accepte  cette 
pièce,  il  demandera  toujours  le  même  poids  d'argent  dans  des 
circonstances  identiques  soit  comme  salarié,  soit  comme  ven- 
deur. Dès  lors,  si  27  grammes  valent  2  francs  sous  forme  de 
piastre,  l'employeur  ou  l'acheteur  devra  donner  un  peu  plus  de 
5  francs.  Enfin,  dès  que  l'iotérêt  existera,  on  introduira  des 
pièces  de  3  francs  de  titre  et  de  poids  imparfaits. 

C'est  alors  que  certains  économistes,  pour  rendre  la  pièce  de 
5  francs  indépendante  du  métal  argent  dont  elle  e.Ht  faite,  pour 
rendre  eHicace  ta  prohibition  à  l'entrée  de  certaines  pièces  de 
mauvais  aloi,  proposent,  pour  notre  colonie,  des  billets  de  ban- 
que. Od  émettrait  des  petites  coupures  des  bons  de' demi  et 
quart  de  piastre  émis  aux  environs  du  taux  actuel  et  garantis 
par  le  Trésor  sans  époque  de  remboursement  comme  cela  existe 
pour  l'argent  en  France  où  l'écu  n'est  qu'un  billet  de  banque 
métallique.  On  aurait  ainsi  une  circulation  fiduciaire  garantie 
par  le  crédit  de  la  France.  Ce  papier  aurait  une  valeur  égale 
ou  supérieure,  maïs  jamais  inférieure  à  la  valeur  inscrite.  Cette 
circulation  n'empêcherait  pas  celle  des  piastres.  Les  habitudes 
indigènes  seraient  ainsi  ménagées. 

D'autres  estiment  qu'on  pourrait  arriver  à  stabiliser  la  piastre 
en  s'inspirant  de  l'exemple  de  l'Inde.  On  fixerait  un  taux  de  sta- 
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bilisation  qui  ne  serait  pas  exagéré.  Sinon  l'inconvénient  serait  le 
même  que  celui  déjii  relevé  pour  l'introduction  de  la  pièce  de  5 
francs.  L'État,  autant  par  honnêteté  que  dans  son  propre  intérêt, 
tîierait  le  taux  de  stabilisation  de  manière  k  donner  scnlement 
à  la  piastre  une  tendance  à  se  relever  légèrement  par  étapes.  Ce 
taux  officiel  reeterait,  par  exemple,  en  vigueur  pour  toute  la 
durée  d'un  budget. 

La  comptabilité  publique  en  bénéficierail  en  simplicité  ainsi 
que  la  perception  des  droits  comme  ceux  dédouane  notamment, 
tarifés  en  francs  et  payables  en  piastres. 

Cette  stabilisation  sagement  conduite  d'année  en  année  (Car- 
rangement  ponr  le  paiement  de  l'indemnité  chinoise  ayant  enrayé 
une  cause  de  baisse)  pourra,  combinée  avec  une  frappe  modérée 
de  la  piastre  de  commei-ce,  relever  peu  k  peu  le  cours  de  cette 
dernière,  Ponr  éviter  de  mettre  la  colonie  à  la  merci  d'une  ra- 
réfaction possible  de  la  piastre  de  commerce,  la  pièce  de  10  francs 
en  or  serait  admise  légalement  en  Indo-Chine  pour  son  équiva- 
lent en  piastres  au  taux  ofûciol. 

Ce  serait  un  moyen  de  faire  rentrer  de  l'or  dans  la  Colonie  ea 
attendant  que  la  balance  du  commerce  redevienne  favorable  à 
rindo -Chine. 

Mais,  jusqu'à  oe  jour  objecte-t-on,  il  faudra  bien  que  l'indo- 
Chine  se  constitue  un  stock  d'or  pour  garantir  le  cours  officiel, 
Les  uns  font  remarquer  qu'on  pourrait  sensiblement  diminuer 
cette  encaisse-or  en  recourant  an  système  des  traites  du  Trésor 
qui  a  fonctionné  pendant  de  longues  années  en  Algérie.  D'au- 
ti'es,  allant  plus  loin,  déclarent  que  la  constitution  immédiate  de 
ce  stock  n'est  pas  nécessaire  tant  que  l'Indo-Chine  aura  des  fonds 
d'emprunts  en  réserve  dans  la  métropole.  Elle  pourra  disposer 
de  traites  en  francs  effectifs  payables  au  Trésor  à  Paris.  Ces 
traites  vaudront  de  l'or  garanties  qu'elles  sont  par  le  crédit  de 
l'État  français. 

Pour  remédier  à  certains  inconvénients  budgétaires  déjà  si- 
gaalés  '  on  pourrait  substituer  dans  tous  les  services  civils  et 
militaires  le  tarif  en  piastres  au  tarif  en  francs  et  profiter  de  l'oc- 
ca.sion  pour  relever  à  nouveau'  les  traitements  exprimés  depuis 

1  Vagei  6\1  e(  655. 

<  Voir  les  préoédeota  exposés  sux  pages  6M  et  ui*. 
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un, certain  temps  déjà  —  alors  que  la  piastre  valait  3  francs  — 
en  piastres. 

Enfin  dans  tous  les  cahiers  des  charges  les  travaux  ou  fourni- 
tures devraient  être  rigoureusement  divisés  en  deux  classes  sui- 
vant que  les  produits  viennent  de  la  colonie  ou  de  France,  Dans 
le  premier  cas  le  règlement  se  ferait  en  piastres;  dans  l'autre, 
au  contraire  ces  dépenses  seraient  imputées  sur  le  fonds  d'em- 
prunt. Payables  en  francs  à  Paris,  le  Trésor  ne  subirait  pas  de 
perte. 

Nous  aurions  bien  voulu  prendre  parti  desuite  sur  ces  mesures 
de  détail,  si  intéressantes,  qui  nous  serviront  pour  notre  conclo- 
sion.  Mais  au  préalable  il  importe  de  nous  arrêter  quelque  peu 
sur  une  question  monétaire  indigène  de  la  plus  haute  importance 
que  nous  avions  réservée  :  C'est  des  sapèquesetde  leur  crise 
auxquelles  nous  faisons  allusion. 


De  par  nos  développements  antérieurs  nous  savons  ce  qu'est 
la  sapèquc,  son  importance  dans  la  circulation  indigène'. 

On  s'est  el  l'on  continue  toujours  à  se  préoccuper  en  France 
de  la  baisse  delà  piastre.  Mais  à  côté  de  cette  crise  qui  atteignait 
le  système  monétaire  de  l'ÀdminisIration  française  et  du  com- 
merce européen  il  y  en  avait  une  autre  :  ia  crise  de  la  ligature 
ou  de  la  sapègue. 

Malgré  ses  défauts  la  sapèquc  est  la  monnaie  courante  pour 
les  transactions  oi-dinaires  entre  indigènes.  C'est  la  seule  qui, 
par  sa  valeur  infime,  convienne  h  une  population  dont  les  be- 
soins sont  restreints  et  les  ressources  limitées.  Parlant  la  raré- 
faction de  cette  petite  monnaie  a  amené  de  graves  perturba- 
tions dans  la  vie  quotidienne  de  l'indigène. 

Les  adversaires  de  cette  monnaie  voulurent  arriver  à  sa  sup- 
pression radicale  par  voie  d'extinction.  Les  dangers  de  cette 
combinaison  ne  furent  pas  tout  d'abord  aperçus.  Il  y  eu  avait 
un  stock  d'amassé.  Mais  la  cherté  de  la  matière  première  arrôta 
lafonte  des  sapéqueries  royales-.  De  plus  les  piastres  mexicaines, 
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inondant  le  pays,  les  remplacèrent,  dans  une  certaine  mesure, 
pendant  (|uetque  temps.  Mais  bientôt  l'arrêt  daos  la  rabricatiun 
et  le  déficit  causé  par  des  perles  multiples  firent  sentir  leurs 
effets.  Le  change  des  ligatures  contre  des  lingots  d'argent  eo 
fut  fortenieni  atteint.  La  rareté  des  sapèques  fut  désastreuse 
non  seulement  pour  l'indigène  mais  encore  pour  l'Européen. 

Tandis  qu'avant,  lorsque  les  sapèques  étaient  abondantes,  l'in- 
digène pouvait  avec  une  piastre  acheter  8  ligatures,  hier  cmcore 
il  n'obtenait  plus  que  A  ligatures  en  échange  de  cette  pièce  doal 
les  Européens  seuls  se  servaient.  L'indigène  qui  avant  de- 
mandait, par  exemple,  une  ligature  pour  un  poulet  continuera 
toujours  à  nedemanderqu'uneligature.  Mais  comme  à  l'échange 
on  ne  pourra  s'en  procurer  que  4  au  lieu  de  8  pour  une  piastre, 
cela  se  traduit,  par  rapport  h  la  ligature,  à  un  doublement  des 
prix.  Et  l'indigène  ne  veut  pas  de  piasti-es  mais  des  ligatures. 
Elle  faisait  donc  prime. 

Une  Commission  fut  nommée  par  arrêté  du  26  décembre  I90S 
pour  étudier  la  question  de  cette  monnaie  nationale  qui,  par  sa 
rareté,  causait  k  l'intérieur  peut-être  plus  de  troubles  que  la 
baisse  de  la  piastre  k  l'extérieur. 

La  Commission,  après  un  rapport  très  documenté  du  rappor- 
teur M.  Henri  Dernier  se  prononça  en  faveur  de  la  création  d'une 
nouvelle  sapèque.  Elle  n'est  pas  rattachée  au  système  de  la 
ligature  mais  à  celui  de  la  piastre.  Prenant  pour  base  la  plus 
faible  unité  courante  de  prix  celui  d'une  chique  de  bétel,  le  rap- 
porteur proposait  la  création  d'une  monnaie  de  6  sapèques  soit 
4/10  de  tien  qui  vaut  60 sapèques.  La  ligature  ne  comprendrait 
donc  plus  que  100  au  lieu  de  600  &aj)èques.  Cette  espèce  de  sa- 
pèques françaises  réunies  en  ligature  vaudrait  légalement  une 
piastre.  Ce  qui  remet  la  valeur  de  chaque  pièce  à  1  /600  de  pias- 
tre. En  zinc  pur  d'un  poids  de  2  gr.  5  son  prix  de  revient  ue 
dépasse  que  de  l/tî  sa  valeur  intrinsèque.  Si  cette  pièce  est  rat- 
tachée à  la  piastre  elle  a  également  un  rapport  décimal  simple 
avec  le  système  de  la  ligature  par  le  tien.  Ces  pièces  frappées 
à  la  Monnaie  de  Paris  ont  un  trou  central  permettant  de  les  enfi- 
ler. Pour  distinguer  ces  saj)èques  françaises  des  anciennes,  au 
lieu  d'être  rondes  elles  sont  hexagonales.  Des  mesures  ont  été 
prises  pour  éviter  l'accaparement.  Pour  bien  affirmer  aux  yeux 
des  indigènes  la  valeur  de  cette  nouvelle  monnaie  de  zinc,  il  fut 
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décidé  que  le  Trésor  les  accepterait  daus  une  certaine  propor- 
tion —  malgré  l'encombrement  que  cela  occasionne  —  en  paie- 
ment de  l'impAt.  La  mise  en  circulation  pour  200.000  piastres 
de  cette  petite  monnaie  nouvelle  influencera  favorablement  et 
rapidement  ou  l'espère  le  marché  monétaire  du  Tonkin  où  la 
crise  sévissait  avec  une  acuité  particulière.  Cette  mesure  contri- 
buera à  faire  renionter  la  ligature  vers  son  cours  normal  de 
change.  Celui-ci,  après  avoir  été  de  6  à  Gl/à  à  la  piastre,  est  des- 
cendu, dans  certaines  provinces,  jt  3  1/2.  Ce  préjudice  très  grave 
qui  en  résultait  pour  les  petites  transactions  si  fréquentes  de  la 
vie  indigène  va  faire  plaisir  notamment  à  nos  agents  annamites 
payés  en  piastres  et  qui  sont  obligés  au  marché  noa  de  changer 
mais  d'acheter  vraiment  des  ligatures  pour  les  menus  besoins 
de  leur  vie  quotidienne.  La  question  monétaire  indigène  sem- 
ble donc  résolue.  Pour  la  piastre  il  n'en  est  pas  de  même.  Il  nous 
reste  à  apprécier  les  réformes  accomplies  ou  projetées  en  abor- 
dant notre  conclusion. 
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CONCLUSION 


Après  cette  trop  longue  étude  de  la  question  monétaire  ea 
Extrême-Orient,  il  nous  faut  essayer  de  conclure. 

Il  est  incontestable  que  la  baisse  de  l'argent  a  causé  des 
perturbations  sérieuses  en  Extrême-Orient.  Perturbations  qu'on 
a  peut-être  exag'érées  dans  certains  milieux  mais  qui  sont  certai- 
nes. Lorsqu'on  constate  en  Indo-Ghine,  en  1903,  par  eseiople, 
un  écart  de  plus  de  20  0/0  entre  les  taux  extrêmes  de  la  valeur 
de  la  piastre  on  comprend  aisément  que  les  transactions,  en  raison 
des  aléas  qu'elles  cntraloeot,  seront  particulièrement  difOcUes. 

Aussi  a-t-on  vu  les  pays  d'Extrême-Orient,  les  uns  après  les 
autres  chercher  un  remède,  ou  tout  au  moins  un  palliatif,  à  un 
état  de  choses  aussi  préjudiciable. 

A  l'exemple  de  l'Inde,  le  Japon,  le  Siam,  les  Philippines,  les 
Détroits  ont  évolué  vers  l'étalon  d'or.  On  nous  propose  de  suivre 
le  mouvement  :  d'adopter  l'étalon  d'or  en  Indo-Cbine. 

En  faveur  de  cette  solution,  on  fait  valoir,  notamment,  le  suc- 
cès des  réformes  accomplies  dans  ce  sens. 

Ce  succès  est-il  certain?  Est-il  bien  probant  pour  notre  Indo- 
Chine?  Des  réserves  tout  ou  moins  s'imposent. 

Admettons  même  que  l'Inde,  après  sept  ans,  soit  arrivée,  non 
à  faire  circuler  l'or,  mais  à  stabiliser,  dans  une  certaine  mesure, 
le  prix  de  la  roupie.  Mais  k  quel  prix!  Nul  ne  le  saura  exacte- 
ment. Ce  n'est  un  mystère  pour  personne  qu'il  a  fallu  faire  un 
emprunt  de  10  millions  de  livres  sterling.  On  est  moins  bien 
renseigné  sur  touteune  série  de  mesures  qui,  pour  être  officieuses, 
n'en  furent  pas  moins  onéreuses.  Une  notamment,  assez  intéres- 
sante, a  été  relevée  par  M.  Raffalovitcb.  Elle  consista  dans  la 
constitution  à  la  Banque  d'Angleterre  d'un  fonds  de  20  millions 
de  francs  destinés  à  venir  en  aide  au  change  de  i'inde.  Celle-ci, 
enbn,  —  malgré  un  commerce  d'exportation  considérable  vers 
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l'Europe,  une  circulation,  monétaire  à  type  aniforme  pour  tout 
le  territoire,  une  frajipe  exclusive  réservée  aux  Hôtels  des  Mon- 
naies —  n'a  pas  mis  moias  de  7  ans  pour  mener  &  bien  sa  ré- 
forme. Et  encore,  si  le  ministre  est  satisfait  des  expériences  de 
rétalon  d'or  le  monde  commercial  et  industriel  l'est  moins.  Cette 
mesure  avait  rendu  plus  inquiétante  la  concurrence  chinoise. 
Excitée  par  un  change  bas  par  rapport  h  la  roupie  —  ayant  une 
valeur  artificielle  —  le  commerce  chinois  devient  redoutable 

Cette  circulation  dirigée  par  le  Gouvernement  engendrerait 
souvent  des  contractions  monétaires  qui,  pour  être  momenta- 
nées, n'en  seraient  pas  moins  très  préjudiciables  pour  l'inté- 
rieur. Cette  réforme,  enfin,  sacrifierait  l'indigène  au  commerce 
européen. 

On  ne  peut  que  confirmer  ces  récriminations.  N'étaient-elles 
pas  prévues  par  la  Commission  devant  laquelle  on  les  avait  fait 
valoir?  Mais  en  présence  de  plusieurs  intérêts  divergents  que  fit 
la  Commission  et  la  loi?  Elle  opta.  Les  plus  gros  intérêts  furent 
satisfaits.  Les  intérêts  secondaires,  au  contraire,  furent  sacrifiés. 
Ce  sont  ceux-là  qui,  aujourd'hui,  font  valoir  de  justes  doléances. 


Quant  au  Japon,  depuis  1897,  il  a  l'étalon  d'or.  Cette  réforme 
a-t-elle  réussi  ?  Il  est  difficile  de  se  prononcer  sur  ce  point. 

Après  avoir  eu  beaucoup  de  peine  U.  retenir  son  or  sans  cesse 
drainé  par  l'exportation  —  à  en  croire  le  dernier  compte  rendu 
de  la  Chambre  de  commerce  étrangère  de  Yokohama —  l'étalon 
d'or  fonctionnerait  maintenant  sans  à-coups.  Il  constituerait  un 
avantage  pour  le  pays.  Les  marchands  ytrouveraient  une  grande 
facilité  tant  pour  le  commerce  intérieur  qu'extérieur.  On  pour- 
rait toujours  se  procurer  de  l'or,  et  facilement,  à  la  Banque  du 
Japon,  soit  à  celle  de  Tokyo  ou  d'Osaka  sans  limitation,  en 
échange  des  billets  émis.  Ce  sont  ceux-ci,  de  l'aveu  de  ce  docu- 
ment, qui  constituent  la  monnaie  courante  du  pays.  De  1898  à 
1903,  c'est-à-dire  en  quatre  ans,  la  Banque  a  émis  pour  857  mil- 
lions de  yen  de  billets  pour  une  encaisse  de  354  millions  de  y#n. 
On  n'essaye  même  pas  d'arrêter  l'exportation  de  l'or  qui  est  libre. 
Aussi,  en  1898,  a-t-on  exporté  42.281.343  yen  contre  une  impor- 
tation de  37.027.752  yen.  Mais  tandis  qu'en  1900  n'ont  été  im- 
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portés  que  8.967.191  yen,  ont  été  exportés  51.761.614  yen.  Mal- 
gré ce  drainag'ede  1900,  la  Chambre  de  commerce  fait  remarquer 
—  à  rencontre  d'une  opinion  courante  — ,  que  le  stock  d'orna 
jamais  été  entièrement  épuisé.  Pendant  1902,  par  e:ïemple,  la 
valeur  du  yen  à  Londres  n'a  oscillé  que  dans  les  lirailes  de 
1/16' à  13/16"  de  denier  seulement. 

Soit.  Mais  si  l'on  recherche  quelles  ont  été  les  importations 
d'or  depuis  1896 jusqu'en  1903  on  trouve  un  total  del81.441.4tiî 
yen  en  comprenant  dans  ce  chiffre  les  10.217.458  yen  importés 
en  1896,  un  an  avant  l'établissement  de  l'étalon  d'or.  Dès  1897  od 
importe  ■ —  d'aucuns  pourraient  dire  on  emprunte  — ,  pour 
64.313.492  yen.  Or,  sur  ces  181.441.463  yen  importés  en  cess«pl 
ans,  l'exportation  n'en  a  laissé  que  51.838.605.  C'est,  qu'à  Tin- 
Tcrse  de  l'Inde,  le  Japon  est  toujours  débiteur.  Quels  sont  ses 
créanciers?  Des  pays  à  étalon  d'or  surtout  depuis  ces  dernières 
années.  Du  jour  où  le  Japon  a  voulu  se  constituer  un  armemeot 
k  l'européenne,  une  grande  quanlité  d'achats,  à  des  pays  à  éta- 
lon d'or,  s'imposait.  Ces  acquisitions  l'emportaient  de  beaucoup 
sur  celles  de  riz,  par  exemple,  faites  en  Extrême-Orient.  Le  Ja- 
pon est  passé  à.  l'étalon  d'or  comme  l'Inde.  Débiteur  de  l'étran- 
ger, le  Japon  a  dû  payer  en  or  et  pour  cela  l'emprunter.  Pour- 
tant croissait  une  dette  contractée  en  or.  C'était  une  nouvelle 
raison,  qui,  à  l'instar  de  l'Inde,  devait  l'engager  à  établir  une 
circulation  d'or  facilitant  le  solde  de  ces  arrérages. 


Le  Siam,  nous  l'avons  vu,  ayant  à  exécuter  de  grands  travaux 
publics,  les  industriels  qui  devaient  se  charger  de  l'enlreprise 
hésitaient,  lis  redoutaient  les  éventualités  du  change  n'étant 
pas  indigènes.  Ajoutez  l'influence  anglaise  aidant  et  l'on  connaît 
les  raisons  qui  poussèrent  le  Siam  à  suivre  l'exemple  du  Japon. 

La  situation  commerciale  du  Siam  lui  facilitait  cette  réforme. 
On  constate  une  progression  ascendante  et  continue  du  mouve- 
ment d'affaires.  Mais  il  est  curieux  de  remarquer  que  cette  pros- 
périté coïncide  avec  la  baisse  de  la  valeur  du  ticat.  Par  exemple, 
en  1892,  alors  que  le  tical  cotait  2  fr.  10,  le  chilTrc  d'affaires 
s'élevait  à  103.284.468  fr.  dont  32.990.272  aux  importations  et 
70.294.296  aux  exportations.  En  1901  le  tical  vaut  1,47  et  le 
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chiffre  d'affaires  —  après  une  série  de  progressions  annuelles  con- 
tinues antérieures —  atteint  187.056.326  fr.  Ce  total  se  décompose 
en72.32o.788fi'.d'impor(ationsseul«ment,  contre  111.730.538  fr. 
aux  exportations.  D'autre  part,  il  résulte  de  l'examen  de  ces 
statistiques  qu'en  10  ans,  les  importations  ont  augmenté  de 
122  0/0  et  les  exportations  de  63  0/0.  Mais  toujours  les  exporta- 
tions ont  largement  dépassé  les  importations.  Le  Siam  partant, 
à  l'instar  de  l'Inde  et  à  l'inverse  du  Japon,  est  toujours  créan- 
cier. 

Les  principales  destinations  et  provenances  restent  toujours  : 
Singapour,  Hong-Kong,  l'Anglelerre,  l'Allemagne,  l'Inde,  Ma- 
nille, le  Danemark,  l'Autriche,  etc.  C'est  surtout  dans  ces  pays 
que  le  Siam  exporte.  LaChine  n'occupe  guère  que  le  9*  rang.  Dès 
lors,  une  partie  respectable  du  solde  en  faveur  du  Siam  pourra 
être  payé  en  or.  Malgré  tout  l'expérience  est  encore  trop  courte 
pour  pouvoir  se  prononcer.  Dans  quelques  années  nous  verrons 
si  le  Siam  aura  à  se  féliciter  d'avoir  subi  l'influence  anglaise.  A 
notre  Kens  cette  réforme  n'était  pas  urgente.  Les  intérêts  en 
jeu  auxquels  on  a  voulu  donner  satisfaction  n'étaient  pas  à  ce 
point  impérieux.  Bien  que  le  Siam  bénélicie  d'une  balance  tou- 
jours active,  tant  que  le  régime  monétaire  de  la  Chine  et  de 
rindo-Chine  ne  sera  pas  modifié,  tout  porte  à  croire  que  le  tical 
ne  sera  pas  facilement  stabilisé. 


A  Hong-Kong  aussi  on  a  proposé  l'établissement  de  l'étalon 
d'or.  Mais  les  grandes  banques  anglaises  s'opposent  franchement 
à  un  changement  dans  la  situation  actuelle.  On  le  comprend 
aisément.  Elles  réalisent  de  beaux  bénéfices  sur  les  variation& 
de  cours.  Les  compagnies  de  navigation  étrangères  sont  favo- 
rables, au  contraire,  à  l'étude  des  modifications  à  apporter  au 
régime  monétaire  actuel.  Bref  40  maisons  se  sont  prononcées 
pour  la  mise  k  l'étude  d'un  projet  de  réforme,  25  contre  30  se 
sont  abstenues,  20  enfin  dont  la  Banque  de  l'Indo-Chine  et  la 
Deutsche  Asiatische  Bank  notamment  n'étaient  pas  représentées. 
Quant  au  Comité  de  la  Chambre,  qui  en  1902  avait  rejeté  sans 
discussion  toute  modification,  il  persiste  à  déclarer  que  l'adoption 
&  Hong-Kong  d'un  étalon  différent  de  celui  employé  dans  le 
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commerce  extérieur  avec  la  Chine  porterait  une  graTe  atteinte 
aux  affaires  et  h  la  prospérité  delà  colonie. 

De  ces  débats  se  dégage  l'idée  suivante  :  tant  que  la  Chine 
n'aura  pas  modifié  son  régime  monétaire  ïunanimité  pense  qu'il 
est  impossible  d'établir  l'étalon  d'orà  Hong-Kong. 


L'argument  a  la  même  force  pour  notre  Indo-Chine  qui  n'est, 
suivant  une  expression  connue,  qu'une  annexe  de  la  Chiae. 
Celle>ci,  avant  on  certain  temps  encore,  ne  changera  pas  pro- 
fondément son  régime  monétaire.  Elle  ne  peut  songer,  avant  tout, 
qu'à  uniformiser  sa  monnaie.  Ces!  la  politique  monétaire  suivie  à 
Hong-Kong  qui  doit  surtout  nous  inspirer,  pour  le  moment.  PIbî 
tard  nous  verrons  —  lorsque  l'Indo-Chine  sera  arrivée  à  la  si- 
tuation monétaire  de  l'Inde  à  la  veille  de  la  réforme  — si 
l'exemple  de  l'Inde  doit  être  suivi  aveuglément.  Pour  l'instant 
la  politique  suivie  par  les  pays  voisins  ne  cfoit  pas  nous  inquié- 
ter. Reprenant  ici  un  argument  présenté  par  les  partisans  de 
l'étalon  d'or,  —  mais  pour  atteindre  nn  but  tout  différent  — 
nous  dirons  que  le  Japon,  les  Détroits,  les  Philippines  ont  be- 
soin de  notre  riz  que  la  riche  Cocbinchine  surproduit.  Quel  qne 
soit  le  régime  monétaire  adopté,  le  besoin  forcera  ces  pays  à 
nous  acheter  cette  marchandise.  An  Japon,  malgré  l'étalon 
d'or,  nos  exportations  de  riz  augmentent  chaque  année  et  at- 
teignaient 218.280  tonnes  en  1903  sur  une  importation  japonaise 
totale  de  729.744  tonnes.  Ce  besoin  est  si  impérieux  qu'il  est 
à  peu  prés  démontré  aujourd'hui  que  le  Japon  avait  songé 
à  jeter  son  dévolu  sur  la  Cocbinchine  avant  de  s'être  décidé  à 
mettre  la  main  sur  la  Corée  et  la  Mandchourie  :  contrées  qui,  à 
défaut  de  notre  colonie,  parviendront  — le  Nippon  l'espère  —  à 
nourrir  sa  population  dont  la  densité  augmente  tous  les  jours. 
C'est  également  à  la  Cocbinchine  et  à  l'Indo-Chine  qne  viennent 
s'adresser  tous  les  pays  voisins.  Même  le  Siam,  lorsque  sa 
récolte  est  déficitaire,  comme  l'année  passée,  pour  trouver  ce  rii 
dont  il  ne  peut  pas  se  passer  jette  les  yeux  sur  notre  Cocbin- 
chine. Elle  qui  est  toujours  —  à  des  degrés  divers  suivant  la 
prospérité  de  la  récolte,  —  surproductrice  de  riz.  Enfin  est-il 
besoin  d'ajouter  que  la  Chine  est  notre  meilleure  cliente. 
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Ceci  posé,  nous  pensons  que  la  question  monétaire  en  Indo- 
Cbinedoil  être  envisagée  surtout  au  double  point  de  vue  com- 
mercial et  budgétaire. 

Pour  résoudre  le  problème,  ao  point  de  vue  commercial,  il  faut 
se  poser  les  questions  suivantes  :  Quelles  sont  les  ressources  de 
rindo-Chiae?  Où  vont-elles?  Quel  est  en  un  mot  son  commerce? 
Est-il  plus  important  avec  l'Europe  ou  avec  rExtrème-Orient? 
Avec  les  pays  à  étalon  d'or  ou  avec  ceux  à  étalon  d'argent?  Tout 
est  là. 

A  ces  questions  nous  sommes  maintenant  en  mesure  de  répon- 
dre d'un  mot.  Le  commerce  de  l'Indo-Cliine  est  principalement 
en  Extrême-Orient,  et  surtout  avtc  la  Chine.  Tandis  que  les  2/3 
"des  exportations  de  l'Inde  sontàdei^tinationdepaysji  étalon  d'or, 
les  3/4  des  exportations  dePlndo-Cbine  sont  vers  des  pays  qui 
ont  une  circulation  d'argent.  Ces  indigènes  payent  eu  argent  en 
piastres.  Pour  employer  l'expression  de  M.  Léon  Say,  tandis 
que  les  hommes  blancs  recherchent  la  monnaie  jaune,  les 
hommesjaunes  recherchent  la  monnaie  blanche. 

L'argent  platt  à  l'indigène.  C'est  de  lui  dont  il  faut  se  préoc- 
cuper en  même  temps  que  de  ses  puissants  voisins  «  les  plus 
grands  réservoirs  d'hommes  du  monde  »  avec  lesquels  il  fait 
tousses  échanges  commerciaux.  Introduire  l'étalon  d'or  en  Indo- 
Chine,  en  ce  moment,  ce  serait  faire  émigrer  immédiatement  ce 
métal  jaune  vers  les  banques  de  Hong-Kong.  On  ne  peut  ainsi 
troubler  profondément  l'instrument  monétaire  des  échanges 
sans  risquer  d'apporter  les  plus  graves  perturbations  dans  les 
allaires  d'Indo-Chine. 

Mais,  dit-on,  la  colonisation  l'exige,  l'équilibre  budgétaire  éga- 
lement. 

Au  point  de  vue  colonial,  il  importe  qoe  la  colonie  se  suffise  h 
elle-même.  11  lui  faut  pour  cela  un  budget  établi  sur  des  bases 
fixes.  Travailler  à  sa  prospérité  en  attirant  dés  capitaux  étran- 
gers. Faciliter  les  importations  françaises  dans  celte  colonie 
doit  être  la  préoccupation  maîtresse. 

En  principe,  ces  desiderata  sont-ils  compréhensibles?  Doit- 
on  sacrifier  une  colonie  en  la  considérant  uniquement  —  sui- 
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vant  L'ancieane  politique  coloniale  —  comme  on  simple  dé- 
bouché aux  produits  de  la  métropole?  Nous  ne  le  croyons  pas. 
De  plus,  les  capitaux  qui  émlgrent  vers  notre  possession  d'Ex- 
trême-Orient on  compte  les  faire  fructifier.  Us  vont  servir  k  édi- 
fier des  usines,  à  org'aniser  des  commerces.  Dès  lors,  de  plus  en 
plus,  les  importations  européennes  vont  diminuer.  Unjourvieû- 
dra  où  la  Colonie  —  suffisamment  outillée  —  suffira  à  toutes  ses 
dépenses,  mais  subviendra  &  tous  ses  besoins.  Pourquoi  alors 
ferait-elle  appel  aux  produits  manufacturés  de  la  métropole  et 
européens  puisqu'ils  sont  fabriqués  .sur  son  territoire? 

Ce  mouvement  qui  se  dessine  déjà,  on  ne  l'empêchera  pas, 
espérons-le  tout  au  moins.  Alors,  les  importations  venant  de 
paysà  étalon  d'or  doivent  de  moins  en  moins  être  envisaji^ées.  Jus- 
qu'à présent  et  depuis  quelques  années  déjà,  les  importations 
de  produits  européens  eu  Indo-Chine  exceptionnellement  élevées 
dépassent  de  beaucoup  les  exportations.  La  colonie  est  toujours 
débitrice. 

Cela  ne  durera  pas  dit-on.  Mais  alors  pourquoi  s'occuper  prin- 
cipalement d'une  situation  qui  n'est  que  passagère?  C'est  qu'il 
existe  une  idée  profonde  qu'on  aime  à  déguiser.  L'indo-Chine 
devrait  être  avant  tout  un  débouché  aux-  produits  métropoli- 
tains. C'est  \k  une  opinion  dangereuse  pouvant  engendrer  les 
plus  graves  erreurs. 


Reste  la  question  budgétaire.  Peut-être  l'Indo-Chine  a-t-elle 
été  un  peu  vite  en  besogne.  Elle  a  voulu  rapidement  se  doter  de 
tous  les  outillages  de  la  civilisation  moderne.  S'étant  imposé,  de 
ce  chef,  de  lourdes  dépenses,  il  a  fallu  les  solder.  L'emprunt  était 
inévitable.  Elle  y  a  peut-être  recouru  un  peu  largement.  Mais  il 
faut  reconnaître  —  ceci  soit  dit  en  passant  —  qu'en  matière  de 
colonisation  il  faut  faire  bien,  sans  doute,  mais  surtout  vite.  La 
prospérité  de  la  colonie  en  dépend.  Il  en  est  résulté  pour  l'Indo- 
Chine  une  lourde  dette  contractée  à  l'égard  de  la  métropole.  Ce 
paiement  des  arrérages  qu'elle  engendre  pèse  sur  le  budget  de 
la  colonie,  surtout  parce  qu'il  est  dû  en  or.  De  plus,  ces  tra- 
vaux, causes  de  ces  emprunts  rendent  l'Indo-Chine  débitrice  de 
l'étranger  et  de  la  métropole.  Toutes  ces  dépenses  sont  soldées 
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en  or  et  la  colonie  perçoit  sen  impôts  en  piastres  parce  qu'éta- 
blis en  piastres.  D'où  déficits  budgétaires. 

Gbiument  les  combler?  D'après  une  opinion  très  soutenablc, 
la  pruspérité  grandissante  de  notre  colonie  s'en  chargera.  Les 
rentrées  des  impôts  augmentent.  Les  plus-values  des  recettes 
témoignent  du  développement  économique  de  notre  possession. 
GrAce  à  cette  coïncidence  heureuse  et  escomptée,  on  peut,  si^is 
trop  écraser  l'indigène,  par  quelques  augmentations  fiscales  pa^ 
rer  aux  déficits  budgétaires  occasiounés  par  la  baisse  de  la 
piastre,  (^tte  surcharge  est  largement  compensée  par  une  pios- 
périté  sans  cesse  grandissante  de  cette  colonie.  La  richesse  géné- 
rale du  pays  croissant,  une  augmentation  d'impôt  ne  pèse  pas  plus 
lourdement  si  elle  est  adéquate.  Oe  plus,  par  une  meilleure  or- 
ganisation financière  l'indigène  ne  paye  plus  qu'un  impôt:  Vîm- 
pâl  officiel- 11  est  allégé  —  depuis  que  la  perception  est  entre  nos 
mains  —  de  l'impôt,  beaucoup  plus  lourd,  qu'on  pouvait  appeler 
officieux.  Enfin,  cette  légère  augmentation  d'impôt  causera 
moins  de  troubles  sur  la  prospérité  du  pays  qu'une  modification 
dans  l'étalon  monétaire. 

De  plus  on  pourrait  —  comme  on  l'a  fait  pour  le  budget  des 
recettes  —  évaluer  budgétairemcnt  les  dépenses  en  la  monnaie 
qui  sert  &  payer  l'impôt  :  en  piastres.  Les  pertes  qui  en  résulte- 
raieat  pour  certains  fonctionnaires  seraient  compensées  par  l'al- 
location de  nouvelles  indemnités.  Il  suffirait  de  s'appliquer  à 
faire  coïncider  le  taun  officiel  de  conversion  de  la  piastre  avec 
celui  du  change  commercial.  Ce  résultat  peut  être  atteint  en 
n'établissant  un  même  cours  officiel  que  pour  des  délais  assez 
courts.  Pourquoi,  enfin,  ne  distinguerait-on  pas  suivant  la  nature 
desdépcnses,  suivantque  les  produits  employés  vicnnentou  non 
de  la  métropole  ou  de  pays  à  étalon  d'or  ou  &  étalon  d'argent? 


Au  point  de  vue  monétaire  maintenant  des  mesures  opportu- 
nes peuvent  être  prises.  Les  décrets  de  Juin  1903,  en  prohibant 
l'importation  des  piastres  mexicaines  et  en  supprimant  les  droits 
de  3  0/0  à  l'exportation,  ont  déjà  donné  satisfaction  &  des  desi- 
derata émis  depuis  longtemps. 

Uniformiser  la    circulation  serait  évidemment  avantageux. 

C.-S.  —  PAti.  Aliu-aïk.  45 
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Poar  cela,  il  faut  substituer  aux  diverses  pièces  en  circulatîoa 
une  pièce  unique.  Mais  n'est-ce  pas  le  but  poursuivi  par  le 
Gouvernement  en  frappant  de  plus  en  plus  des  piastres  indo- 
cbinoises?  On  demande  de  démonétiser  toutes  les  pièces  étran- 
gères. C'est  une  mesure  qui  viendra  à  son  heure. 

Elle  ne  pourra  être  réalisée  que  le  jour  où  la  colonie  sera  suf- 
fisamment appro\isionnée  en  piastres  fraDcaises  pour  satisfairo 
à  tous  les  besoins  de  la  circulation.  A  ce  moment  le  Gouverne- 
ment  compte  franchir  une  étape  de  plus.  Il  démonétisera toDle« 
les  pièces  anciennes  et  étrangères. 

Peut-on  songer  à  aller  plus  loin  :  stabiliser  la  piastre  en  sup- 
primant la  frappe.  Lorsque  la  circulation  sera  suffisamment  as- 
suréeen  piastres  fraat,^ais«8,  la  question  pourra  être  étudiée.  Mais 
parler,  dès  aujourd'hui,  de  stabiliser  la  piastre  en  établissaat  l'ë- 
talon  d'or  :  c'est  prématuré.  Il  faudra  attendre  que  la  situatioo 
économique  le  permette  ;  que  la  colonie  soit  créancière  de  l'é- 
tranger ;  que  la  Cbine  et  Hong-Kong  :  nos  principaux  clients, 
aient  évolué  vers  l'étalon  d'or. 

On  ne  peut  pas  davantage  espérer  faire  circuler  l'or  sout 
forme  de  billetâ  de  banque  en  introduisant  notre  écu  dans  la 
colonie.  L'indigène  ne  comprendra  jamais  q\je,  représentant  «le 
l'or,  il  vaille  plus  do  deux  fois  une  pièce  plus  lourde. 

Quant  &  la  solution  qui  consisterait  à  faire  circuler  du  papier 
émis  par  la  Banque  de  France,  comprenant  des  coupures  de 
piastres  et  des  piastres,  elle  mériterait  de  retenir  l'attention.  An 
Siam,  au  Japon,  les  billels  circulent  couramment,  pourqaû 
n'eu  serait-il  pas  de  même  en  Indo-Chine?  Ce  serait  une  expé- 
rience &  tenter  dans  une  région  donnée  et  en  petite  quantité. 

On  pourrait  encore  concevoir  —  pour  amorcer  la  constitutioi 
d'un  stock  d'or  dans  le  pays  et  habituer  peu  à  peu  l'indigène  ai 
métal  jaune  —  que  les  caisses  publiques  acceptent,  pour  un  taui 
fixé  officiellement,  nos  pièces  de  20  francs. 

Il  est  certain  qu'une  entente  entre  les  pays  ayant  une  circula- 
lion  d'argent  —  comme  celte  qui  avait  été  proposée  sur  l'initia- 
tive de  Rooseveit  —  eu  t  eu  d'excellents  résultats.  Mais  l'expériem» 
semble  démontrer  de  plus  en  plus  que  cette  espérance  devieol 
une  pure  utopie. 

Donc,  la  stabilisation  de  la  piastre  indo-chinoise  —  kiiI< 
monnaie  acceptée  en  Indo-Chine  —  ne  saurait  être  prochaine. 


DigitizedbyGoOgIC 


LA   QUESTION   MONÉTAIRE  EN   EXTRÊME-ORIENT.  707 

Procédons  par  étapes  successives  comme  les  Philippines  et  les 
Détroits.  C'est  la  seule  politique  recommandablc  et  qui  respecte 
cDtièrement  les  intérêts  des  indigènes. 

Nous  sommes  les  premiers  à  reconnaître  qu'elle  lèse  certains 
intérêts. 

Mais  prenons  modèle  sur  la  politique  monétaire  de  l'Inde. 
Sachons  sacrifier  des  intérêts  secondaires  pour  ménager  les  in- 
térêts primordiaux. 
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LA 

QUESTION  MONÉTAIRE 

EN   CHINE  ET  AU   JAPON 

Par  ChrisUan  PAULTRE 


CHINE 

L'uD  des  moyens  les  plus  sûrs  poui'  évaluer  le  degré  de  civi- 
lisation d'un  pays,  c'est  de  considérer  son  étalon  monétaire. 
Le  passage  de  la  fève  ou  du  coquillage  au  cuivre,  marque  un 
degré  de  civilisation,  celui  du  cuivre  à  l'argent  indique  un  de- 
gré supérieur,  celui  de  l'aident  à  l'or  est  le  signe  d'une  civilisa- 
tion plus  parfaite  encore.  Si  l'on  applique  ce  critérium  à  ta  Chine, 
l'on  verra  que  ces  trois  degrés  de  civilisation  coexistent.  En 
effet,  dans  certaines  parties  de  la  Chine  intérieure,  on  peut  voir, 
que  la  période  du  troc,  qui  est  la  forme  la  plus  rudimentaire  de 
l'échange,  n'a  pas  encore  disparu  complètement.  Quant  à  la 
seconde  forme  de  civilisation  qui  consiste  dans  le  choix  d'une 
marchandise  nécessaire  et  utile  k  plusieurs  groupes  humains, 
comme  mesure  approximative  de  la  valeur  des  autres  marchan- 
dises, on  la  rencontre  dans  plusieurs  provinces  :  les  bouteilles 
vides,  le  thé  et  l'opium,  jouent,  suivant  les  localités,  le  rôle  de 
commune  valeur  des  autres  marchandises.  Cette  monnaie  pre- 
mière fait  place  dans  l'évolution  de  la  civilisation  à  une  mon- 
naie de  poids,  de  qualité  et  de  dimensions  déterminés;  ce  sont 
les  métaux  précieux  qui  furent,  considérés  comme  les  plus  pro- 
(ires  à  remplir  les  conditions  d'une  monnaie  de  valeur  plus 
parfaite,  et  parmi  les  métaux,  c'est  le  cuivre  qui  servit  le  pre- 
mier d'intermédiaire  des  échanges  et  marqua  la  troisième  phase 

C.-S.    —    CHnidTIAN     PAltTBB.  43. 
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dp  l'évolution  monétaire.  La  majeur**  [lartie  des  provinces  de 
l'Empire  du  Milieu  ne  sont  qu'à  cette  troisième  période.  Les 
Chinois  connaissent  aussi  dans  les  ports  ouverts  et  dans  quel- 
ques provinces  de  l'intérieur,  l'argent  comme  commune  mesure 
-de  valeur,  et  ainsi,  on  peut  dire  qu'ils  ont  franchi  la  quatrième 
phase  de  l'évolution. 

L'or  est  inconnu  en  Chine  comme  commune  mesure  de  valeur; 
««pendant,  il  sert  de  moyen  d'épargne,  de  réserve,  tant  au  God- 
vcrnement  qu'aux  particuliers,  et  remplit  ainsi,  de  même  que 
l'argent,  une  des  fonctions  de  la  monnaie. 

Cette  situation  de  la  Chijic  peut  paraître  étrange  au  premier 
Abord;  elle  est  très  normale  cependant,  si  l'on  réfléchit  que  ce 
pays  n'a  jamais  eu  à  sa  tête  un  gouvernement  fort.  Chaque 
pi'ovincc  est  dirigée  par  un  fonctionnaire  qui  représente  en 
théorie  le  pouvoir  central,  mais,  on  fait,  il  est  le  seul  maître  el 
les  ordres  qui  émanent  du  Gouvernement  restent  inexécutés 
dans  les  provinces  éloignées,  quand  ils  y  parviennent.  Il  faut 
ajouter  que  les  Chioois  ont  un  esprit  conservateur  excessive- 
ment développé,  qu'ils  sont  hostiles  à  toute  réforme  nouvelle. 
€ette  mentalité  particulière  a  été  l'obstacle  le  plus  sérieuï 
qu'ait  rencontré  la  civilisation  européenne,  c'est  ce  qui  explique 
que  même  dans  les  villes  où  les  Européens  ont  les  établisse- 
ments les  plus  anciens,  les  institutions  modernes  n'ont  pu  s'im- 
planter qu'imparfaitement.  Il  n'y  a  donc  pas  lieu  de  s'étonner 
de  trouver  en  Chine  tous  les  degrés  de  civilisation  coexister; 
le  degré  le  plus  parfait  se  trouvant  là  où  l'influence  européenne 
s'est  fait  le  plus  vivement  sentir. 

Il  est  donc  difficile  de  répondre  d'une  façon  formelle  à  cette 
question  :  quel  est  le  régime  monétaire  de  la  Chine?  On  lit  sou- 
vent que  la  Chine  est  un  pays  monométal  liste  argent;  cela  n'est 
pas  exact,  car  l'argent  n'étant  pas  monnayé  el  circulante  la  valeur 
de  son  poids  n'a  pas  le  caractère  d'un  véritable  étalon.  C'est  le 
«  tael  »  qui  constitue  la  monnaie  de  compte  ;  c'est  un  certain  poids 
<i'argent  qui  varie  de  province  à  province,  de  ville  à  ville  et 
même  dans  la  même  ville.  Pour  les  transactions  importantes, ou K 
sert  de  lingots  d'argent  pesant  un  certain  poids  et  ayant  nu  tilre 
déterminé;  ces  lingots  d'argent  s'appellent  «sycée  ».  Il  circule» 
outre,  en  Chine,  diflérentes  sortes  de  pièces  d'argent  étrangères 
dont  la  plus  usitée  est  le  dollar  mexicain. 
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On  dit  aussi  que  la  Chioe  est  un  pays  monométalliste  cuivre 
—  cela  est  aussi  faux  que  l'aflirmalion  précédente  — ;  s'il  est 
Trai  que  la  sapèque  a  été  jusqu'il  ces  dernières  années  la  seule 
monnaie  frappée  eu  Chine,  qu'elle  a  nu  pouvoir  libératoire  ab- 
solu même  pour  les  marchés  les  plus  importants,  il  ne  faut  pas 
oublier  que  le  Gouvernement  n'accepte  aucune  responsabilité 
de  rachat  et  que  la  sapèque  ne  vaut  que  par  le  cuivre  qu'elle 
contient.  Sa  valeur  varie  suivant  les  localités,  elle  augmente  à 
mesure  que  l'on  s'éloigne  des  côtes  ou  du  lieu  où  elle  a  été  frap- 
pée, proportionnellement  aux  frais  de  transport. 

Une  troisième  opinion  voit  dans  la  Chine  un  pays  bimétalliste 
à  double  étalon  argent  et  cuivre.  Cela  n'est  pas  plus  exact,  car 
la  caractéristique  d'un  régime  bimétalliste  c'est  d'établir  un 
rapport  û\e  entre  les  deux  métaux  qui  servent  d'intermédiaires 
des  échanges.  Or,  le  rapport  entre  la  sapèque  et  le  tael  est  un 
rapport  essentiellement  variable; il  varie  suivant  les  villes,  et 
dans  la  môme  ville,  il  varie  tous  les  jours. 

11  faut  ajouter  que  l'épargne  se  fait  en  or;  les  Chinois  enter- 
rent les  barres  d'or  et  couvrent  leurs  femmes  de  bagues,  brace- 
lets et  autres  bijoux  d'or.  Quant  à  la  circulation  tiduciaire,  elle 
existe  en  Chine  depuis  ^es  temps  les  plus  reculés;  les  papiers- 
monnaie  remontent  à  la  dynastie  de  Tcbeou  (1222  à  255  avant 
J.-C.].  Lorsque  le  gouvernement  avait  besoin  d'argent,  il  recou- 
rait à  des  émissions  de  billets,  en  papier,  eu  étoffes,  en  peau 
de  cerf;  certaines  banques  locales  émirent  aussi  et  continuent  ' 
à  émettre  des  billets,  mais  ceux-ci  n'ont  qu'une  circulation  pu- 
rement locale  ;  c'est  à  Fou-Tebeou  que  les  billets  furent  le  plus 
eubonneur.  Des  émissions  excessives  de  billets  et  leur  falsifi- 
cation les  firent  tomber  bientôt. en  complet  discrédit.  Sous  la 
dynastie  mandchoue  un  seul  empereur  GbceuQ-Tcheu  fil  en  1651 
une  émission  de  papier-monnaie.' 

Signalons  pour  ternuner  les  billets  de  banque  de  1  à  100 
taeU  et  de  1  à  100  dollars  émis  par  la  <<  Chartered  bankof  India, 
Australia  and  China  »  et  ceux  de  1  à  100  dollars  émis  par  la 
H  Hong-Kong , and  Shanghaï  Banking  Corporation  ».  Ces  billots 
circulent  en  très  petit  nombre  et  jouent  plutôt  le  rôte  de  mon- 
naie d'appoint'. 

<  M.  Tillot  et  B.-S.  Fishar,  Notes  xur  la  Monnaie  et  las  métaax  prAcieni,  p.  6. 
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La  conclusion  qui  ressort  de  ce  que  nous  venons  de  dire  c'est 
que  ta  Chine  n'a  paâ  de  système  monétaire  proprement  dit. 
Dans  certaines  parties,  les  bouteilles  vides,  le  thé,  l'opium 
servent  d'intermédiaires  des  échanges,  dans  d'autres  parties  h 
sapèque  remplit  le  même  rdle,  dans  d'autres  enfin  c'est  l'argent 
qui  est  instrument  d'échange. 

Les  problèmes  monétaires  se  présentent  donc  en  Chine  sous 
un  aspect  tout  particulier.  Nous  étudierons  successivement  la 
circulation  cuivre  et  la  circulation  argent,  puis  nous  examine- 
rons les  questions  relatives  au  change,  notamment  l'influence  du 
change  sur  les  dettes  de  la  Chine  vis-à-vis  de  l'étpanger;  enfio, 
nous  passerons  en  revue  les  différents  projets  qui  ont  été  mis 
en  avant  pour  remédier  aux  graves  inconvénients  de  l'anarchie 
monétaire  chinoise. 


I.  —  LA  MONNAIE  DE  CUIVRE. 

La  monnaie  de  cuivre  chinoise  est  la  sapcque(en  anglais  cop- 
percash).  Lasapèque  est,  pcut-ondire,  la  véritable  monnaie  M- 
tionale  chinoise,  c'est  la  plus  ancienne,  elle  fut  introduite  en 
Chine  vers  l'an  2354  avant  Jésus-Christ'.  La  sapèque  est  prestjue 
la  seule  monnaie  en  usage  dans  les  provinces  de  l'intérieur  de 
la  Chine  ;  dans  les  ports  ouverts  elle  sert  aux  transactions  jour- 
nalières et  c'est  en  monnaie  de  cuivre  que  sont  payés  les  salaires 
des  ouvriers.  La  sapèque  est  une  pièce  percée  à  son  centre 
d'un  trou  carré  qui  permetde  la  réunir  en  ligatures  (en  chinois 
liao,  en  anglais  string)  composées  d'un  nombre  do  pièces  qui 
doivent  représenter  un  tael.  Le  nombre  de  ces  pièces  varie  sui- 
vant les  lieux  et  les  époques.  La  ligature  théorique  en  sapèques 
normales  pesant  un  mace  et  de  la  valeur  de  un  )i  est  mille  sapè- 
ques. Mais  en  fait  il  n'en  est  pas  ainsi,  les  sapèques  varient  <le 
poids,  d'alliage,  de  grandeur  et  les  ligatures  ne  sont  jamais 
composées  d'un  même  nombre  de  pièces;  certaines  compteuti 
peine  cinq  cents  sapèques.  Dans  chaque  ligature  il  y  a  un  certain 
nombre  de  bonnes  sapèques  ou  grandes  sapèque^  et  de  mauvai- 
ses sapèques  ou  petites  sapèques.  La  présence  d'un  nombre 
déterminé  de  petites  sapèques  ou  de  sapèques  contrefaites  este» 

1  M.  Tillol  et  Emil  S-Fislier,  Notes  sur  la  Monnaie  et  les  métaux  précieux,  p.  1. 
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effet  tolérée  dans  chaque  ligature.  Cette  tolérance  est  plus  ou 
moins  grande  suivant  les  localités.  C'est  ainsi  qu'à  Nankin  '  le 
tiao  se  compose  de  dix  strjngs  ou  de  974  bonnes  sapèques.  Cha- 
que string  devrait  contenir  normalement  cent  sapèques,  mais  en 
réalité  n'en  contient  que  98  ou  95.  Les  strings  de  95  sapèques 
sont  appelés  ti-tsz.  Dans  trois  strings  ou  plus  un  seul  est  ti-tsz; 
dans  sept  strings  ou  plus  deux  ti-tsz  sont  permis.  Dans  chaque 
string  on  tolère  la  présence  de  deux  ou  trois  petites  cash  ou  mau- 
vaises sapèques;  mais,  en  fait,  tes  mauvaises  sapèques  sont  beau- 
coup plus. nombreuses*.  11  y  a  des  strings  appelés  "  Yrk-Kîu- 
Tich  1),  ■<  Rh-pah-lih  »  et  San-ts-ch-tih  »  qui  contiennent  10,  20,  ' 
30  petites  sapèques  pour  90,  80,  70  grandes  sapèques. 

Le  nombre  de  sapèques  nécessaires  pour  représenter  un  tael 
varie  suivant  les  localités  et  les  époques.  A  Tchoun-King,  par 
exemple,  pour  faire  un  tael  d'argent  de  Tchoun-King  pesant 
37  gr.  700,  il  fallait  : 

en  1892 1 ,450  eapèques. 

en  1693  1.650        — 

en  1894 1.470        - 

m  1895 1 .400        - 

en  1896 1.286        - 

en  1897 1 .230        - 

A  Wuhu,  on  achetait  pour  uu  tael  baikwan  : 

en  1882 1.722  Mpèqnes. 

en  1883 1.733  - 

en  1885 1.733  - 

en  1887 1 .619  - 

en  1888 1 .650  - 

en  1889 1.619  — 

en  1890. . .  '. 1 . 587  - 

en  1891 1,.'»93  - 

'  Journal  of  tke  China  branch  oflhe  Royal  Atiatic  Society,  année  1890,  p.  67, 
'  Il  y  a  plusieurs  TariéléBde  maaTaises  aapAqubS  :  il  y  a  le  «  5ha-lsz-Uz  »  qui  con- 
tieetane  grande  proportion  de  sable  ;  le  u  N  go-yen  ••  quiesl  unepiicn  très  petite  arec 
ne  trou  très  large;  elle  ne  doit  pas  être  confuDiliie  avec  une  monnaie  ancienne  qui 
porte  le  même  nom.  On  trouve  encore  le  ■•  Sm-ts'len  ■  et  le  •  Lu-chcu-Kw'an  n  qui 
sont  les  noms  des  localités  où  ces  mauvaises  pièces  soni  (j^Jnëralement  fabriquées.  A 
Nankin  il  j  a  aussi  une  variélé  de  peliles  sapèques  connues  sous  le  nom  de  u  Buug- 
ts'ian  •  ;  elles  sont  composées  de  cuivre  rouge  ;  bienqu'ellei  ue  soient  pas  bonnes,  elles 
sont  acceptées  su  pair  avec  les  grandeisapéquesa  cause  de  la  qualité  du  cuivre  qu'elles 
contiennent;  on  doit  trouver  dans  chaque  string  cinq  sapèques  de  cette  variété 
—  (Journal  of  iAe  China  branch  oflhe  Royal  Aiiatic  Sooiety,  année  iH90,  p.  67j. 
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A  Shanghai,  il  fallait  1.120  sapèques  pour  représenter  on  taet 
le  31  décembre  1898,  alors  qu'en  1889,  1.380  sapèques  étaient 
nécessaires. 

Le  cours  des  sapèques  est  fixé  à  Shanghai  chaque  jour  en 
relation  avec  le  tael;  il  est  fixé  aussi  en  relation  avec  le  dollar'. 

Ce  qui  ressort  des  chiffres'  que  nous  venons  de  donner,  c'est 
une  appréciation  du  cuivre  par  rapport  à  l'aident.  Cette  appré- 
ciation croit  chaque  année.  C'est  dans  le  Yangtsu  central  qu'elle 
se  faîl  le  plus  vivement  sentir  d'après  M.  Jameson.  L'émission 
de  pièces  de  10  sapèques  par  les  Monnaies  locales  n'apporte 
aucun  arrêt  à  cette  appréciation.  Le  pouvoir  d'achat  de  l'argent 
par  rapport  au  cuivre  décroît  en  1903  de  6  0/0  à  l'Tchang,  àe 
i  0/0  à  Han-Koou,  de  6  0/0  à  Tchin-Kiaog*;  cette  raréfaction  de 
la  monnaie  de  cuivre  qui  sert  aux  transactions  journalières  a  les 
conséquences  les  plus  fAcbeuses  ;  elle  amène  plus  qu'une  gène, 
elle  réduit  le  peuple  à  ta  misère,  la  disette  des  sapèques  est 
aussi  à  craindre  que  celle  du  riz. 

Les  causes  de  cette  appréciation  de  la  monnaie  de  cuivre  sont 
nombreuses;  les  principales  semblent  être  les  suivantes  :  l'Ia 
ruine  de  l'industrie  cxtractive  du  Yun-nan;  il  est  vrai  que  )es 
importations  de  cuivre  étranger  ont  vite  suppléé  à  l'arrêt  de 
la  production  indigène;  2°  le  haut  prix  du  cuivre  métal;  3*  la 
présence  de  nombreuses  petites  sapèques  ou  de  sapèques  con- 
trefaites, de  sorte  que,  suivant  ta  loi  de  Gresham,  les  mauvaises 
chassent  les  bonnes;  4*  les  décrets  des  mandarins,  qui,  pour 
maintenir  les  sapèquesdans  leurs  districts,  interdisaient  l'expor- 
tation des  sapèques  hors  de  ces  districts  ;  cette  interdiction  eul 
pour  résultat  de  donner  une  prime  à  la  monnaie  de  cuivre  dans 
les  districts  voisins  où  la  circulation  s'est  trouvée  réduite. 

Cette  raréfaction  des  sapèques  ne  tarda  pas  à  effrayer  la  po- 
pulation européenne.  En  1899,  la  Chambre  de  commerce  de 

I  Poup  flzar  le  cours  des  sapèques  par  rapport  la  dollar,  on  maltiplie  le  nombre 
des  sapèques  au  laal  par  la  parîtd  entre  le  dollar  et  le  tael,  puis  l'ou  dirise  le  lotsl 
par  100.  Si  par  eietnple  la   parité  eDlre  le  dollar  et  le  tael  eit  da  73,95  laeU 
=  100  dollars  et  que  d'antre  part  1120  sapèques  =  1  tael,  on  aura  ; 
73,85  X  "ao 


lUO 


s  sapèques. 


»  Chiffres  recueillis  par  M.  Sculforl,  La  circulation  monétaire  tn  Chine,  p,  36  al  37. 
>  Diplomatie  aod  consular  Baporl.  Report  oo  China  for  Ihe  year  1903  by  M.  Jame- 
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Tîentsia  adressa  un  mémoire  au  vice-roi  pour  atlircr  son  atlen- 
tioD  sur  ce  sujet.  Ce  mémoire  mettait  eu  lumière  l'insuFfisance 
notoire  des  sapèques  eu  circulation  pour  satisfaire  aux  transac- 
tions journalières  et  réclamait  du  vice-roi  une  mesure  énei^que 
pour  mettre  fin  &  une  situation  aussi  grave.  Le  commerce  d'ex- 
portation du  port  de  Tientsin,  était-il  dit  dans  ce  mémoire,  se 
trouve  paralysé  par  l'appréciation  de  la  monnaie  de  cuivre  qui 
sert  presqu 'exclusivement  à  l'achat  des  marchandises  indigènes. 
La  Chambre  de  commerce  indiquait  en  outre  les  mesures  qni, 
seloa  elle,  seraient  susceptibles  d'apporter  un  remède  &  cet  état 
do  choses.  Elle  proposait  tout  d'abord  de  rendre  «  légal  tender  » 
le  dollar  d'argent  et  ses  divisions  en  monnaie  d'argent  jusqu'à. 
10  cents  avec  le  change  de  1.000  sapèques  pour  un  dollar;  puis^ 
elle  émettait  l'avis  que  les  perceptions  officielles  de  la  province 
de  Chihiî  acceptassent  en  paiement  des  droits  et  des  impôts,  le 
dollar  d'argent  et  ses  divisions  pour  toute  somme  supérieure  à 
100  sapèques,. enfin,  elle  réclamait  la  prohibition  complète  de 
la  monnaie  de  cuivre  dans  les  chemins  de  fer  impériaux  pour  le 
paiement,  soit  du  transport  des  voyageurs,  soit  du  transport  des 
marchandises.  En  d'autres  termes,  la  Chambre  de  commerce 
faisait  du  dollar  d'argent  le  principal  intermédiaire  des  échan- 
ges et  laissait  l'usage  du  cuivre  pour  les  très  petites  transactions^ 
en  réduisant  la. monnaie  de  cuivre  à  ce  rôle  inférieur,  elle  pen- 
sait apporter  un  remède  suffisant  h  la  raréfaction  '. 


II.    —    SJl  CIBCUUTiON   ARflBHT. 

a)  Le  tael  et  le  tycée. 

Le  tael  est  une  monnaie  de  compte  qui  suppose  un  certain 
poids  d'argent  appelé  sycée.  Le  «  sycée  »*  est  un  lingot  d'argent 
ayant  la  forme  de  certains  souliers  chinois  (dénommé  en  anglais 
pour  cette  raison  «  silver  shoe  »)-  —  Le  "  tael  »  n'est  pas  une 
monnaie  émise  par  le  Gouvernement,  n'a  pas  sa  valeur  garan- 
tie par  une  autorité  légale  et  cependant  il  est  l'étalon  de  valeur 

<  Éeonomitte  turopéen,  annéa  1899,  semestre,  p.  679. 

*  Les  Chinois  appellent  le  ijcÀ«  ■  Sï-seo  >,  c'eit-à-dire  argent  fla.  Si-tea  dans  lo 
dialecte  de  Canton  Tient  de  Sai-sl,  qui  Teut  dire  soie  et  sJgniHe  argent  si  par  qu'on 
peut  CD  tirer  des  fila  de  aoie. 
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dans  tontes  les  treosactiuDS  monétaires.  Le  tael  ',  qui  n'est  que 
le  xigne  par  lequel  oa  exprime  la  %'aleDr  des  syeée  on  lin- 
gots d'argent,  n'a  pas  partoot  la  même  valeor.  dbaqae  ville  a 
son  tael,  et  souvent  la  même  ville  possède  plusieurs  taels;  ces 
variations  de  valeur  causent  de  grandes  perturbations  dans  les 
règlements  de  cité  à  cité  et  de  pro>-ince  k  province.  Tieotsîn  offre 
un  exemple  curieux  de  Tanétés  de  taels,  dans  cette  ville  on  n'en 
trouve  pas  moins  de  neuf  :  le  tael  commercial  ou  Uang-Ping 
tael,  le  tael  des  douanes  maritimes  impériales,  le  tael  des 
douanes  locales,  le  tael  de  tJauton,  le  tael  ofBciet  local,  le  tael 
de  la  gabelle,  le  tael  du  dépAt  de  la  dérense  des  côtes  du  nord 
de  la  Chine,  to  tael  du  Gouvernement  de  Sbantung,  le  tael  da 
ministère  des  Finances.  Si  nous  comparons  ces  buit  derniers  taels 
au  tael  commercial  nous  avons  le  tableau  suivant  '  : 

100  Ueti  dMdoiuae«muitiiiminipérialM.  a  103,40    Huig-Ping  taa]. 

—  det  douane*  locales —  102,60  — 

—  deCanton =  104,38  — 

—  officiel   local _  103,34  — 

—  do  la  gabelto. =  103,20  — 

—  dadép«t  de  Udéfeoae  doscAtea.  =>  103,22  — 

—  daOoaTernemenlde  Shantong.  =  103,i4  — 

—  du  minijtèTe  des  FinancM =  103,36  — 

Mais  les  complications  ne  s'arrêtent  pas  là,  on  afaussélavalear 
du  tael  des  douanes  maritimes  impériales,  on  lui  a  attribué  une 
valeur  correspondant  à  104,38  llang-Ping  taels,  puis  l'on  a  con- 
venu d'une  différence  de  0,62,  de  façon  à  faire  payer  105  taels 
aux  étrangers  pour  100  taels  de  droits  à  acquitter.  Quant  auï 


>  La  dirialon  iiominile  du  lael  c 

^t  la  aulranle  : 

1  Ual  =   10  mace. 

Imace  =  lOcaudarin  fen. 

1  r«n  =  10  li. 

1  U  =  10  hao. 

1  bao  =   10  sen. 
i  MU  =  10  hou. 

Le  mot  tael  Tient  de  l'hindouatani  «  lola  »  et  signifie  once.  Le  mol  mac4  ritat 
de  l'hindoustani  ■  mascha  h  et  du  malai*  «  maa  >.  Le  mot  candadn  neat  du  mi- 
laii  •  Kondrin  -.  Un  emploie  gi^néralemenl  la  dénomîDatioa  cash  pour  li:  ce  mot 
vient  du  porlugsia  caisca  qui  signille  monnaie  (TiUot  et  Emil  S-Kisher,  op.  m"'-. 
p,  8  et  9). 

*  M.  Tillot  et  S-Fisher,  op.  ci!.,  p.  10. 
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indigènes  ils  doivent  donner  106,05  Hang-Ping  taels,  pour  100 
taels  de  droits  à  verser.  Cette  différence  de  0,62  sert,  parall-il, 
àdédommagcrles  banques  des  frais  de  la  perception.  Toutefois 
il  arrive  que  les  commerçants  refusent  énergiquement  de  régler 
les  droits  d'après  ce  tael  ;  dans  ce  cas  ils  les  acquittent  d'après 
le  Canlon  tael'- 

On  emploie  surtout  deux  sortes  de  taels,  le  tael  de  Shanghai 
et  le  tael  de  Cantonj-ces  deux  ports  étant  ceuxqui  font  le  tommcrce 
le  plus  important  avec  l'étrangor;  le  tael  de  Canton  est  presque 
ofliciel,  en  ce  sens  qu'il  est  presque  toujours  cité  dans  les  traités 
avec  les  puissances  étrangères. 

D'après  les  traités  franco-chinois  et  anglo-chinois  de  iiovcmbr<; 
1858,  le  tael  Canton  doit  avoir  un  poids  de  37  gr.  783  ou  1,213 
oz  troy,  ou  383,20  grains,  ou  24-30  penny  weights.  Ces  propor- 
tinus  ont  été  établies  d'après  la  convention  conclue  à  Canton  en 
1770  entre  les  subrécargues  de  l'ancienne  Easl  Indta  Company 
et  les  négociants  chinois  privilégiés  qui  avaient  le  monopole 
du  commerce  avec  les  étrangers*. 

Les  traités  de  1858  avaient  slipulé  que,  dans  chacun  des  poris 
ouverts,  le  directeur  de  la  douane  devait  avoir  pour  lui-même 
et  remettre  aux  consulats  français  et  anglais  dos  balances  légales 
pour  les  marchandises  el  pour  l'argent,  et  devait  aussi  avoir 
des  poids  et  mesures  absolument  semblables  &  ceux  employés 
à  la  douane  de  Canton;  ces  poids  et  mesures  devaient  être  re- 
vêtus d'une  estampille  constatant  cette  uniformité. 

Les  clauses  de  ces  traités  ne  furent  pas  observées  et  le  tael 
Canton  qui  devait  peser  37  gp.  783  ne  pèse  en  réalité  que  _ 
37  gr.  58,  ne  représente  que  1 .208  oz  troy  ou  579,84  grains. 

100  laelsde  Canton  valent  102 1/2  laelsde  Shanghai,  c'est-à-dire 
que  le  tael  de  Shanghai  pèse  36  gr.  58.  Si  nous  comparons  ces 
deux  taels  au  tael  de  la  douane  ou  tael  Haikwan,  nous  avons  : 
100  Haikwan  taels,  lll,i0  Shanghai  taels  et  100  Canton  taels, 
=  98  Haikwan  taels.  Le  tael  Haikwan  est  celui  qui  sert  aux 
règlements  des  droits  d'importation  et  d'exportation.  Générale- 
ment, on  compare  dans  les  ouvrages  les  valeurs  des  différents 

<  A  Chefoo  les  marchands  acquillent  les  droits  sur  le  pied  de  l<M,40  t'sao  ping 
taels  =  lOU  Haikwan  taeU,  alors  que  l'équiTalence  admise  sur  celte  place  entre  le 
Haikwan  tael  et  le  t'sao  ping  tael  est  de  106,40  t'sao-ping  taels  =  lij<)  llBihn'an  taeis. 

>  TiUol  et  Emil  S.-Pisber,  oy.  cit.,  p.  7  et  8. 

C-S.  —  Christian  Paultke,  46 
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tacis  par  rapport  au  tael  Haiknan,  cet  usage  est  critiquai  car 
le  Haikwan  lael  sert  uniquement  au  paianent  des  droits  de 
-douane,  taudis  que  le  Shaughai  tael  ou  Chaupiog  tael  est  em- 
ployé dans  toutes  les  ti-ansactions.  Ea  outre,  c'est  a.u  Sbuigbai 
tael  que  sont  comparées  les  difiéreateB  monnaies  européennes, 
tandis  que  la  relation  du  Haikwan  tael  avec  ces  niMinaies  n'est 
établie  que  d'une  façon  arbitraire  par  l'Administration  de  la 
-douane,  qui  prend  pour  bat>e  d'évaluation  Ja  moyeaae  des  taui 
du  mois  précédent  et  tient  compte  des  tendances -à  la  hausse  ou 
à  la  baisse  du  marclié  de  l'argent 

Le  tableau'  suivant  iadique  la  valeur  de  différents  taelspar 
rapport  au  dollar. 


.... 

.... 

..... 

«... 

..... 

,«.. 

..». 

Aa 
IHM. 

Amoj. 

CanioD 

ChBfou 

CblnklNie.  .. 
Fm-Tchwu.. 

Honkow  

Nlnspo 

Sh.n^Hil 

Swuc™ 

TEkon 

Tienuln 

-n.T 
-73!) 

~7UJ> 

-rs.0 

-71,» 

-70,0 
-70,8 

-774 

-74,8 

-6B.6 
-BS.) 
-BS,6 

-M,4 
-S9.7 

-81.» 
-»J,« 

-«w 

-M,0 

-se.4 

~70,S 

-«(,4 
—  Kfi 

-08,î 
-04,8 

-7M 

-«8,8 

-07.» 
"Ufi 
-70,» 
-64.7 
-«4,8 

-03,1 
-87!o 

-7S,7 
-7!,4 
-70.1 

—  7M 
-7S,4 

—  M 

—  M 

-»1 

-«8, 

—  « 

1 
0 

ï 

l 
8 

—  sa.» 

~u,e 

—  54^ 
-66,1 

-M,! 

—  ajt 

-  «M 
-«M 
-4M 
-«,0 
-M,» 

-m 

Le  tableau  ci-dessus  montre  cumbien  le  tael  varie  de  valeur 
suivant  les  villes  et  suivant  les  époques.  En  outre,  chaque  ville 
possède  plusieurs  taels  qui  varient  suivant  les  personnes  et  les 
marchandises  :  le  Chinois  et  I  étranger  ne  se  servent  pas  du  même 
tael,  et.  pour  Tachât  d'une  paire  de  sandales,  on  n'emploie pasie 
même  tael  que  pour  l'acquisition  de  tabac,  ou  de  riz. 

D'ailleurs  les  renseignements  feraient  défaut  pour  dresser 
une  liste  compicle  des  tacis  unités  en  Chine  avec  leui-s  diffé- 
rentes valeurs. 

<  MoBthly  snDimary  of  ctmuneroe  and  flDaiic«  of  tbe  UnHsd  'Blatfi*  janurj  W, 
p.  £3fH  —  Voir  auBsi  Aannal  report  uf  the  Direclor  of  the  Mim  1900,  qui-doBinJ* 
valeur  des  taela  des  ports  à  traitépar  rapport  au  Uaikwnk'tBflt. 
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Gepeodaat  uue  enquête  faite  en  1889  par  le  t<  Couûcil  of  the 
China  braDch  of  tiio  Royal  Asiatic  Society  »  donne  k  cet  égard 
■des  reusMgneiaentti  assez  prvcitt.  Nous  bous  bornerons  à  {Huser 
dans  cetie  enquête  quelques  reos^^uements  iutéressauts  sur  les 
taels  dans  certayies  villes  importastes  '. 

A  NankiiL,  il  y  a  trois  sortes  de  taels,  le  «  K'u-p'in^  h  conau 
aussi  sous  le  noiû  de  «  Siieh-hwayin  »,  le  «  ï'sao-p'ing  "  Appelé 
«  wan  yin  »  et  le  »  siaug-p'iag  »  ou  «  Ti-cb'ao  yin  ».  Le  T'sso 
p'ing  est  le-tael  le  plus  oojncnunémeDt  usité  à  Nankin,  il  sert 
'd'.étaiom.  La  valeur  des  deux  autres  taels  par  rapport  k  celui-ci 
est  la  suivante  :  IflO  K'u-p'ing  taels  ^  lÔïT'sao-p'îng  et  100 
SiaDg-pÏQg  =  98  T'-sao-pïog.  Le  Siacg-pïng  sert  à  payer  les 
soJdats  ;  les  prk  décernés  aux  étudiants,  aux  examens  semi- 
mensuels,  sont  comptés  d'après  ce  dernier  taet  alor.s  qu'ils  sont 
supposés  l'être  d'après  le  K'u-p'ingtael,  œsout  les  petits  profits 
'des  fonctionnaires  subalternes'. 

De  même,  à  Fou-Tcheou',  ie  tisiang  p'ing  tael  n'est  employé 
que  pour  payer  la  solde  des  soldats.  Dans  cette  province,  l'on 
se  sert  d'un  tael  spécial  ;  pour  les  ventes  de  terres,  c'est  le  Wéa- 
kwang.il  a  une  valeur  iîxe  équivalente  k  800  grandes  sapèques  ;  la  . 
création  de  ce  tael  a  eu  Heu  dans  le  but  d'éviter  les  fluctuatioas 
de  la  valeur  de  l'argent.  Cette  méthode  est  aussi  suivie  dans  la 
province  de  Hsin-  hui  '  ;  les  ventes  de  terres  et  de  maisons  ont  lieu 
suivant  on  tael  idéal  ayant  1.000  de  fin.  Dans  d'autres  provinces, 
il  y  a  pour  certaines  catégories  -de  dépenses  des  taels  spéciaux 
qui  ont  aussi  une  valeur  déterminée:  c'est  ainsi  qu'à  Nankin,  le 
Hang'Yin  tael  sert  ui^iqueaient  au  paiement  des  frais  des  maria- 


I  C'est  en  janvier  ISâO  que  le  «  CouncU  of  the  Chiaa  brancb  of  tbe  Rojal  Aaiatic 
Social;  1  m  mie  enquîte.  Les  points  sac  lesquels  portait  cette  cnquftte  étaiatft  les 
-BiiiiaDts  ;  diâépenleg  sortes  de  taels  en)plo;éea  dans  chaque  district  ;  le  poids  et  la 
forme  de  chaque  tael,  la  reUtioD  de  chaque  tael  local  arec  le  Ku-piag  taet  et  le 
dollar  meiicaia,  la  relation  de  la  sapèque  avec  le  tael  locai  et  le  dollar  meiicaia, 
les  direrseï  sapèqaes  employées  dans  chaque  district.  Les  renseignemeTils  recaeil- 
]ts  furent  peu  nombreux,  souvent  incomplets;  oe  sont  oependant  les  plus  ^cis 
-que  noDs  ajouB  rencontrés  sur  cette  matière. 

•  Le  K'n-p'iug  pise  37  gr.  25,  le  T'iaa-p'ing  36  gr.  M  —  Renseignements  commu- 
niqués par  le  Rev.  'E.-J.  Williams,  Journal  of  Ike  China 'finmoh  of  ihe  Royal 
Ariatio  Booiety,  p.  6!j-66. 

'  Kemeignemeata  commuDiquéB  par  M.  E.-H.  Parker,  id^  -p.  3Û, 

*  Renaeigaements  oommuaiquéi  par  le  Re>.  Bone,  id.,  p.  71, 
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ges  et  funérailles  de  certaines  personnes;  sa  valeur  est  fixée  à 
700  sapèques. 

Comment  est  fabriqué  le  sycée  ?  L'argent  en  barres  est  eipcdié 
d'Europe,  surtout  de  Londres  et  d'Amérique.  Ces  barres  onl 
une  forme  rectangulaire  et  pèsent  de  50  à  100  kilos,  au  titre  de 
©96  ou  998  millièmes.  Ce  sont  les  banques  étrangères  quifoot 
l'importation  de  ces  lingots  d'argent,  elles  les  revendeot  en- 
suite aux  fondeurs  chinois.  Ces  achats  se  font  sur  la  base  du 
Canton  tael,  correspondant  à  l'once  anglaise,  et  d'après  la 
parité  cotée  chaque  jour  entre  ce  tael  et  celui  de  Shanghai. 
On  a  111,60  Shanghai  taels  =  100  taels  poids  Canton 
(0.998  de  fin)  ;  mais,  dans  la  pratique,  on  n'admet  que  111,15 
Shanghai  taels,  et  même  que  1 11  pour  100  taels  poids 
Canton . 

On  ne  peut  pas  importer  des  barres  inférieures  à  0.995  de 
lin,  car,  au-dessou!>,  elles  subiraient  une  dépréciation  beaucaa|) 
plus  forte  que  celle  résultant  de  la  faiblesse  du  titre.  Par 
contre,  il  ne  faut  pas  non  plus  importer  des  barres  supérieur» 
à  0,998  de  (in;  les  Chinois  ne  les  paieraient  pas  tin  ppîï  plos 
élevé,  ce  titre  étant  à  leurs  yeux  le  titre  maximum  de  pureté  de 
Targent;  pour  eux.  I.OOO  de  fin  est  quelque  chose  d'idéal,  ils 
n'admettent  pas  largent  pur. 

Les  fonderies  chinoises  sont  excessivement  primitives;  dansia 
cour  de  la  maison,  il  y  a  des  fours  en  briques  adossés  le  long  du 
mur;  au  milieu  de  la  cour,  un  socle  bas  en  fer,  un  grand  brasero, 
un  panier  contenant  la  provision  de  charbon  et  deux  haquels 
pleins  d'eau.  Un  ouvrier  commence  par  faire  rougir  la  barred'ar- 
geut  qu'il  maiiitioni  d'une  main  avec  une  pince  grossière  lU' 
dessus  du  feu  ;  de  l'autre  main,  il  tient  une  hache  qu'il  appliq»'^ 
sur  la  barre;  quand  celle-ci  est  rouge,  d'autres  ouvriers  fnp- 
peut  sur  la  tète  de  la  hache,  ot  la  barre  d'argent  se  fendsuetes* 
sivement  en  plusieurs  parties.  Chaque  partie  doit  être  équi- 
valente à  50  taels  poids.  Cette  fragmentation  de  la  barre  est  fai^ 
absolument  au  Jugé.  Les  lingots  ainsi  obtenus  sont  précipite 
dans  un  baquet  d'eau.  Les  lingots  refroidis  sont  ensuite  pi' 
ces  dans  une  cuvp  en  terre  réfractaire.  Pendant  la  fusion,  loi- 
vrier  jette  de  la  jcrenaille  de  cuivre,  de  façon  à  ramener  le  tîl" 
le  plus  près  possible  de  celui  de  Shanghai,  il  estime  à  vue  d'i^ 
la  quantité  de  cuivre  à  jeter.  Il  lance  aussi  de  temps  en  temps- 
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dans  le  métal  en  fusion,  du  salpt^lrc  et  du  sable  mélangé  de 
terre  ' . 

Quand  la  fusion  est  terminée,  l'ouvrier  inscrit  sur  la  face  inté- 
rieure du  lingot,  le  nom  de  la  fonderie,  auquel  il  ajoute  quel- 
quefoîs  le  nom  de  la  ville  et  la  dato;  le  poids  et  le  titre  du 
lingot  sont  aussi  indiqués.  Les  lingots  sont  contrôlés  alors  par 
un  fonctionnaire  appelé  «  Kung  Kou  »  qui  ncst  pas  nommé  par 
le  Gouvernement,  mais  est  choisi  par  les  banquiers  chinois  et 
les  changeurs.  Quand  le  Kung  Kou  est  satisfait,  il  écrit  sur 
chaque  lingot  à  l'encre  noire  et  en  grands  caractères  chinois, 
son  poids  et  son  titre.  Si  le  titre  est  plus  lin  que  celui  de  Shan- 
ghai, on  poinçonne  à  la  msdn  le  lingot  et  la  marque  qui  y 
est  ainsi  appliquée  indi(iue  la  majoration  de  valeur  ou  prime 
qu'il  faut  ajouter  au  poids  inscrit,  tout  lingot  au-dessous  du 
titre  est  refusé.  Le  i<  Sycée  »  est  prêt  alors  ii  entrer  en  circu- 
lation. Le  Kung  Kou  prélève  une  légère  redevance  sur  chaque 
lingot  qu'il  inspecte.  Afin  d'éviter  d'une  faijon  plus  efficace  les 
fraudes,  non  seulement  les  fondeurs  et  tes  inspecteurs  sont  res- 
ponsables sur  leur  tète  du  poids  et  de  la  pureté  du  sycéo,  mais 
encore  leurs  héritiers  peuvent  être  recherchés  et  punis  de  mort 
à  toute  époque. 

Quel  est  le  degré  de  finesse  d'un  sycée?  11  est  assez  diflicilede 
le  dire  et  on  ne  peut  l'établir  que  par  les  faits.  Avant  la  sup- 
pression de  la  frappe  aux  Indes,  ce  pays  importait  de  Chine  des 
quantités  considérables  de  sycées  qui  étaient  transformés  en  rou- 
pies ;  et  il  fut  constaté  à  cette  époque  que  1.000  taels  Shanghai 
courant  correspondaient  k  916,66  chauping  taels  poids  d'argent 
fin.  Par  une  coïncidence  curieuse,  ce  titre  était  justement  celui 
de  l'étalon  en  usage  aux  Indes.  Ce  titre  de  916,66  est  le  slandaril 
accepté  par  les  banquiers  étrangers  pour  le  Shanghai  tael  cou-  ' 
rant,  c'est-à-dire  que  si  le  Shanghai  tael  existait  comme  monnaie, 
il  contiendrait  916,66  parties  d'argent  pur  pour  l.ftflO;  il  y  ace- 
pendant  une  difficulté  d'accepter  916,66  comme  le  standard  sur 
lequel  les  Chinois  établissent  leur  système  de  prime.  Il  est  néces- 
saire, en  effet,  d'écarter  la  coutume  du  2  0/0  qui  fait  que  le  stan- 
dard sur  lequel  les  Chinois  calculent  les  primes  est  de  935,37.  En 

'  M.  Tillot  et  Emil  S-Fieber,  Nolei  mr  la  Monnaie  et  les  métatix  précieux  fn 
Chine,  p.  15. 
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se  basant  sur  ce  standard,  et  en  considérant  que  la  pins  haale 
prime  que  puisse  avoir  un  lingot  d'après  les  Chinois  est  de6ft/ft, 
nous  trouvons  que  le  maximamde  finesse  du  sycée  de  Shanghai 
est  de  991,50.  Les  Chinois  n'admettant  pes  l'argent  fin,  il  est 
possible  que  la  prime  de  6  0/ft  corresponde  à  l'argent  le  plus  fin 
qu'Us  conçoivent.  Pour  avoir  l'argent  fin,  il  faudrait  une  prime 
de  près  de  6,91  0/0.  M  est  probable  qu'à  l'origine  le  standard  du 
«ycée  devait  être  943,396.  Bien  qu'il  soit  supérieur  au  standard 
aetuel,  on  peut  croire  que  c'est  sur  lui  qu'était  basé  le  Shang^hai 
tael.  Si  la  coutume  de  2  0/0  n'existait  pas  originairement  et  n'i 
été  introduite  que  lorsque  le  standard  a  été  de  943,396,  la  valeur 
dn  tael  aurait  été  réduite  k  924,528.  Or,  il  est  fort  possible  que 
les  <'  squeeze  >  successifs  aient  graduollemeut  amené  le  standard 
h  935,374;  et,  qu'alors,  la  réduction  de  2  0/0  fut  faite,  abaissant 
la  valeur  du  Shanghai  tael  courant  à  916,66  qui  est  le  standard 
actuel,  sans  toucher  au  système  de  prime  qui  se  calcule  d'après 
le  standard  de  935.374  '. 

M.  Morrison  indique  la  méthode  employée  pour  arriver  à  con- 
naître la  valeur  du  sycée  '.  on  prend  tout  d'abord  le  poids  i» 
sycée  en  chauping  taels,  on  y  ajoute  la  prime  du  lingot  qui  est 
inscrite  sur  celui-ci  par  le  Kung  Kou,  on  divise  alors  la  somme 
du  poids  et  de  la  prime  par  98,  le  quotient  est  le  Shanghai  tael 
courant.  Prenons,  par  exemple,  60  sycécg  pesant  2.992,57  chau- 
ping taels.  La  prime  moyenne  par  lingot  est  de  2,707  taels  M 
5,43  0/0;  nous  avons  donc  2.992,57  +  192,45  =  3.185,02,  divi- 
sons ce  total  pai'  98  cl  nous  obtenons  le  Shanghai  tael  courant. 

Différentes  explications  ont  été  données  pour  expliquer  cette 
coutume  qui  veut  que  100  taels  Shanghai  =  98.  On  a  dil  que 
cotte  dépréciation  de  2  0/0  représentait  les  honoraires  du  Kung 
Kim  et  les  profits  des  fondeurs.  On  a  dit  aussi  que-  cette  vieille 
coutnme  n'existait  pas  anciennement,  qa'elle  n'était  que  le  ré- 
sultat d'un  acte  arbitraire  d'an  vice-roi  besogneux  qui  désirait 
remplir  ses  coilrea, 

b)  Le  dollar. 

Le  sycée,  étant  donnés  son  poids  et  sa  forme,  circule  peu;  il 
constitue  la  réserve  des  banques  qui   l'utilisent   pour   solder 

'  M.  Tillol  al  Emil  S-Fisher.  op.  cit.,  p.  18  el  19. 

'  Thomas  R.  Jemigan,  Bankiiif,  Cnrrency  and  Ijind  Tennre  in  the  ChiiMte  em- 
pire, p.  553.  Extrait  de  ;  A  ïljstory  o(  Banking  in  ail  leading  nations. 
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lears  compensations.  La  circulation  courante  ae  fait  au  moyen 
de  piastres  et  de  dollars.  C'est  ausvi*  siècle  que  ces  pièces  furent 
introduites  en  Cbia«  par  les  commerçant»  espagnols.  La  piastre 
espagnole  était  une  pièce  k  l'effigie  de  Charles  d'Espagne,  ce  qui 
lui  Gt  donner  le  nom  de  Carohis,  on  l'appelait  aussi  quelquefois 
piastre  à  colonne.  Le  poids  du  Carolus  est  de  413,76  grains  troy, 
et  son  titre  de  896,  Cette  piastre  a  à  peu  près  disparu  de  la  cir- 
culation, grâce  k  la  mesure  prise  par  le  Gouvernement  espagnol 
qui  décidait  de  la  rembourser  au  prix  de  5  pesetas'.  Elle  a  été 
pendant  longtemps  préférée  au  dollar  mexicain  dans  plusieurs 
provinces  de  la  Chine:  c'est  ainsi  qu'en  1889,  le  Rev.  E.  Wil- 
liams, répondant  k  l'enquête  faite  par  le  <r  Council  of  the  China 
branch  of  the  Royal  Asiatic  Society  »  disait  qu'au  nord  de  Nan- 
kin, dans  l'intérieur  de  la  province,  il  était  fort  diflicile  d'ntî- 
liser  le  dollar  mexicain,  que  le  dollar  espagnol  était  seul  en- 
faveur.  A  Nankin,  la  valeur  du  dollar  espagnol,  par  rapport  au 
dollar  mexicain  était  de  8  à  10,  8  dollars  espagnols  valaient  10' 
dollars  mexicains;  il  s'échangeait  à  cette  époque  pour  t. 200  à 
1.300  cash^ 

Le  dollar  le  plus  répandu  en  Chine  est  le  dollar  mexicain. 
L'importation  de  ces  dollars  vient  surtout  de  Londres.  Les  Chi- 
nois examinent  avec  le  plus  grand  soin  les  dollars  qui  leur  .sont 
donnés  en  paiement.  Ils  apprécient  la  qualité  du  dollar  <i  la  cou- 
leur, au  son,  au  toucher.  Naturellement  ces  appréciations  va- 
rient beaucoup  d'une  personne  à  une  autre  et  tel  dollar  qui  est 
accepté  par  un  '<  shrott'  »  est  refuse  par  l'autre.  Le  dollar  mexi- 
cain, quand  il  est  neuf,  pèse  417,5  à  417,7o  grains,  soit  27  gr. 
05  à  27  gr.  07,  son  titre  est  de  0.902. 

Pour  éviter  les  contrefaçons,  les  banquiers  du  sud  de  la  Chine 
et  particulièrement  ceux  de  Canton,  ont  l'habitude  de  poinçon- 
ner les  pièces  qu'ils  ont  vérifiées.  Les  dollars  ainsi  poinçonnés 
sont  connus  sons  le  nom  de  <t  chopped  dollars  ».  Ces  opérations, 
se  renouvelant  souvent,  abîment  la  pièce;  quand  celle-ci  est 
trop  détériorée,  oane  la  prend  plus  qu'au  poids;  cette  coutume 
tend  &  disparaître. 

A  Shanghai,  les  transactions  importantes  se  règlent  généra- 

1  M.  Tillot  et  Emll  3-Piiher,  op.  eti..  p.  2n. 

>  Joui-val  of  the  China  branch  of  the  Royal  Atiatic  Society,  année  1S90,  p.  69. 
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lement  en  taels;  cependant  le»  achats  de  coton  et  de  soie  dans 
les  districts  séricicolcs  se  règlent  aussi  en  dollars. 

Le  dollar  se  divise  en  100  ceitls,  uu  encore  en  10  ko  ou  hao  de 
10  fen  chaque,  soit  10  piècesdc  10  cents  chaque;  mais  il  n'existe 
pas  de  pièces  divisionnaires  du  dollar  mexicain.  Les  pièces  de 
50,  20,  10,  5  cents  en  usage  sont  un  peu  de  toutes  les  prove- 
nances; il  y  en  a  qui  viennent  de  la  Mannaî«  de  Canton,  des 
Monnaies  de  Fou-Kien  ou  de  Hou-pé  etd'autrcs  qui  proviennent 
de  Hong-Kong  et  du  Japon. 

Les  États-Unis  essayèrent  de  faire  concurrence  au  dollar  mexi- 
cain en  envoyant  en  Chine  des  «  trade  dollars  •>.  Les  dollars 
amép'icains  ordinaires  n'avaient  jamais  été  bien  reçus  en  Chine, 
ils  étaient  inférieurs  en  poids  à  la  piastre  mexicaine.  Les  i<  trade 
dollars  »  pesaient  un  peu  plus  que  la  piastre  mexicaine',  ils  ne 
furent  cependant  pas  bien  accueillis  des  Chinois;  la  tentative 
échoua  complètement.  La  disparition  des  trade  dollars  de  la 
Chine  fut  activée  par  ce  fait  que  les  Etats-Unis  en  décidèrent,  en 
1887,  le  remboursement  en  or'. 

On  trouve  encore  en  Chine  le  yen  d'argent  Japonais,  la  pias- 
tre indo-chinoise  et  le  british  dollar  frappé  à  Uombay.  Ces 
pièces  sont  reçues  dans  certaines  pi-ovinces.  Le  yen  japonais 
est  préféré  au  dollar  mexicain  à  Swatow^;  la  piastre  indo- 
chinoise est  la  monnaie  la  plus  usitée  dans  le  Yunnan. 

Entin,  en  Mandchourie,  avant  la  guerre,  c'était  le  rouble  russe 
qui  régnait  en  maître;  il  avait  petit  à  petit  chassé  le  dollar.  Le 
rouble  est,  comme  on  le  sait,  une  monnaie  d'or  valant  2  fr.  67  ; 
les  pièces  frappées  sont  de  5  à  10  roubles.  Le  rouble  est  quel- 
quefois représenté  par  une  pièce  d'argent,  mais,  le  plus  souvent, 
par  un  billet  de  banque.  Il  est  curieux  de  noter  que  les  Chinois 
avaient  très  bien  accueilli  le  rouble  représcnlaut  une  valeur 
fixe  en  or  et  avaient  reconnu  les  avantages  dune  monnaie  à  va- 
leur fixe  sur  le  dollar,  monnaie  d'argent  variant  de  valeur  sui- 
vajit  les  fluctuations  du  métal  argent.  C'est  là  un  argument  pré- 
cieux, pour  ceux  qui  pensent  que  l'introduction  de  l'étalon  d'or 

<  Le  trade  tlollar  pesait  420  graios  ou  Zl  grammes  29,  son  titre  était  de  900  /lOOO. 

1  Quarlerly  Jouroal  of  Economies,  May  1901.  A  Pratt  Andrew  «  Ihe  toi  of  the 
Mexican  dollar. 

*  Renseignemenls  donnés  par  M.  Gibaon,  Journal  of  Ihe  China  braoch  of  thc  Ro]>b1 
Aùalic  Societf. 
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en  Chine  n'est  pas  irréalisable.  Ajoutons  que,  depuis  les  défaites 
russes,  le  dollar  est  la  seule  monnaie  acceptée  en  Mandchourie, 
et  que  le  rouble  est  tombé  en  complète  défaveur.  Ce  revire- 
ment montre  combien  le  caractère  chinois  est  plein  de  défiance 
et  ennemi  de  la  nouveauté;  il  faut  bien  dire  aussi  que  les  ban- 
quiers chinois,  qui  profitent  tant  de  l'état  chaotique  monétaire  de 
la  Chine,  sont  pour  quelque  cbosedans  ce  changement  et  ont  ma- 
nœuvré pouf  faire  quelques  fructueuses  opérations  de  change'. 

D'autres  dollars  circulent  en  Chine  :  ce  sont  les  dollars  au 
dragon.  Ces  pièces  ont  été  frappées  à  la  Monnaie  de  Canton 
qui  fut  ouverte  en  1890.  Le  poids  du  dollar  au  dragon  qui  devait 
peser  tout  d'abord  27,27  grammes  au  titre  de  900/1000  fut  abaissé 
à  26,9  grammes.  Les  dollars  ne  furent  pas  h  l'origine  bien 
accueillis  par  les  Chinois  et  la  frappe  en  fut  rapidement  suspen- 
due. L'émission  de  ces  dollars  s'était  élevée  à  43.000 'pièces  de 
1  dollar;  en  outre  des  pièces  divisionnaires  de  50,  20,  10  cents 
avaient  été  mises  en  circulation  pour  une  somme  dépassant  plus 
de  deux  millions  et  demi  de  dollars.  Dans  ces  dernières  années, 
cette  Monnaie  tit  d'autres  émissions  qui  semblent  avoir  été  mieux 
accueillies*.  En  1897  une  tentative  analogue  avait  été  faite  à 
Ou-tchang  qui  n'eut  pas  plus  de  succès. 

D'autres  dollars  sont  actuellement  frappés  à  Nankin,  Tchoun- 
King,  Tientsin,  Foutcheou,  Moukden,  Kirin,  Han-Koou  ;  il  y  eut 
aussi  dans  ces  villes  des  émissions  de  pièces  divisionnaires.  Mais 
le  poids  et  la  fmesse  de  ces  pièces  étant  bien  inférieurs  au  poids 
et  à  la  finesse  de  celles  frappées  à  Canton  et  k  Ou-tchang,  les 
commerçants  refusent  do  les  prendre  au  pair  avec  ces  dernières 
et  bien  souvent  ne  veulent  pas  les  accepter  tant  la  frappe  en  est 
défectueuse*.  Les  provinces  de  Sé-Tchouen,  Chan-Toung,  Cban- 
Si,  Hou-pé  ont  aussi  leurs  dollars  de  poids  et  de  titre  bien 


■  Ludovic  NaudesD,  fjt  Chapitre  monétaire,  articles  pirus  dta.i  le  Journal,  20 
«I  21  février  )906. 

'  Eu  1901.  la  Monnsie  de  Canton  s  frappé  *56.000  dollars,  38.500.000  pièces  do 
25  uenis  d'argent  et  29.000.OOCl  de  piicos  de  11  cents  de  cuivre.  Ces  pièces  circulent 
communémenl  dans  lu  Kouing-Toong  (TAe  ilaleiman'i  year  book,  190*.  p.  528), 

*  Économtsie  ^troptcn,  année  1899,  2"  semestre,  p.  190.  Commercial  Vhina,  in 
1699,  p.  1667.  Parmi  les  Monnaies  provinciales  ayant  frappa  des  dollars  en  190D, 
deux  seulement,  celles  de  Kouang-Toung  et  de  Hou-p6  ont  maintenu  un  degré 
convenable  de  finesse;  ces  pièces  circulent  dam  la  région  du  Yangtse  (Report  on 
Iha  introduction  of  the  gold-exchange  standard  inio  Clùna,  p.  245). 
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différeiits.  Toux  ces  dollars  se  nuisent  les  uns  aux  autres  et  c'est 
cette  diversité  qui  est  la  cause  principal»  des  échecs  de  toutes  ce» 
tentatives.  II  faut  ajouter  que  les  Chinois  ne  inontront  aucun 
empressement  k  accepter  ces  pièces  parce  qu'ils  n'ont  aucune 
confiance  dans  la  probité  des  fonctionnaires  d«s  Monnaies  pro- 
vinciales: cette  méfiance  est  assez  légitime,  car  les  sapèqac» 
ont  été  l'objet  de  nombreuses  falsifications  qui  autorisent  ka 
Chinois  ik  penser  que  les  pièces  d'argent  donnent  lieu  i  des 
fraudes  é<[uivaientes. 

Un  décret  impérial'  chargea  en  avril  1903  les  princes  ChÎDg 
et  Cliu-IIuang-Chi  d'agir  d'accord  avec  le  ministère  des  revins 
pour  l'élablissemciit  d'un  H'itel  des  MonuMes  k  Pékin  qui  frap- 
perait une  monimie  uniforme  pour  l'Empire.  Cet  élablissenaent 
remplacerait  les  nonnlireuses  monnaies  provinciales;  les  pièces 
frappées  à  Pékin  seraient  reçues  en  paiement  des  droits  de 
douane.  Cet  édit  n'a  pas  encore  re<;u  d'exécution,  peut-être don- 
nera-t-on  suite  à  ce  projet  si  l'étalon  d'or  n'est  pa^  adiopté,  car 
une  réforme  monétaire  est  absolument  indispensable  en  Chine. 

En  résumé,  le  dollar  mexicain  est  celui  qui  est  le  plus  usité; 
ce  n'est  que  depuis  très  peu  de  temps  que  le  hrîtish  dollar  de 
Bombay  et  la  piastre  indo-chinoise  commencent  à  le  concorreit- 
cer  sérieusement.  A  Shanghai,  où  il  était  encore  récemment  le 
seul  accepté,  il  y  a  une  bourse  chinoise  pour  les  dollars  où  l'on 
établit  qoatre  fois  par  jour  la  parité  du  dollar  avec  le  tael. 
Cette  parité  est  fixée  la  première  fois  d'après  l'offre  et  la  de- 
mande; elle  est  très  variable,  elle  tend  h  s'élever  A  l'époque  des- 
grandes  récoltes  de  thé  et  des  achats  de  soie,  les  dollars  se  raré- 
liant  à  Shanghai  par  suite  des  paiements  faits  dans  les  provinces 
de  l'intérieur. 

III.    —    EFhETS    DE    L\    BAISSE   DE    l'aRCEBT    SUR    LE    CHANGE. 

La  baisse  de  l'argent  a  des  effets  regrettables  sur  1*  change 
des  pays  à  étalon  argent  avec  les  pays  à  étalon  or.  Toutes  les 
fluctuations  du  métal  argent  ont  leur  répercussion  sur  le  change; 
celui-ci  suit  les  capricieuses  variations  du  prix  de  l'argent  sur 
les  marchés  anglais  et  américains,  accompagne  ses  mouvements 
brusques  de  hausse  et  de  baisse  qu'il  est  impossible  de  prévoir. 

<  Économhle  etiroprlcn.  annte  190t,  1'  semestre,  p.  76C 
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Cette  incertitude  du  change  cause  le  ptas  gi-ave  préjudice  au 
commère- des  pays  à  mosnaie  d'argent  avec  ceux  à  monnaie 
d'or.  Le  commerçant  ne  sait  jamais,  avec  ces  brusques  difFéreoees 
du  taux  du  change,  si  te  marebé  qu'il  conclut  sera  pour  lui  la 
source  d'un  bénéfice  considérable  ou  d'une  perte  importante; 
toute  transaction  devient,  de  ce  fait,  one  opération  de  jeu,  avec 
tous  les  aléas  qu'elle  comporte. 

Le  cbange  du  taeV  eu  francs  a  pour  régulateur  le  prix  du  mé- 
tal argent  en  barres  sur  le  marché  de  Londres;  à  toute  hausse 
ou  toute  baisse  du  métal  argent  correspond  une  hausse  ou  une 
bnisse  du  taux  du  Shanghai  tnel;  lorsque  le  prix  du  métal  ar- 
gent se  maintient  ferme,  le  taux  du  Shanghai  tael  se  stabilise.  Le 
tableau  que  nous  dohnons  ci-dessous  contient  le  prix  moyen  de 
l'argent  en  barres  suy  le  marché  de  Londres  et  le  taux  moyen  du 
Shanghai  tael  pour  ctiaque  semestre;  ce  tableau  nous  montre 
combien  le  prix  de  l'argent  et  le  taux  du  Shanghai  tael  sont  liés 
l'un  à  l'autre. 


Taas.  moyen  do  change  du  tael  comparé  avec  le  prix  moyen 
de  l'argent  en  barres  sur  le  marebé  de  Londres  ' . 
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Si  l'on  dressait  un  tableau  des  variations  journalières  du  faux 
du  Shanghai  tacl  et  du  prix  de  l'argent  en  barres,  on  verrait  que 
les  variations  de  ces  deux  éléments  sont  dirigées  dans  le  même 
sens.  C'est  ainsi  que  lorsque  le  marché  de  l'argent  est  ferme,  le 
taux  du  change  du  tael  se  stabilise  '.  De  même,  lorsque  le  prix 
de  l'argent  baisse  tout  à  coup  pour  remonter  ensuite,  le  taux  du 
change  du  tael  accuse  les  mêmes  brusques  variations.  Mais  il 
faut  noter  que  les  variations  entre  les  deux  éléments  ne  sont 
pas  proportionnelles.  En  etFet,  lorsque  le  métal  argent  remonte 
à  d'anciens  cours,  le  taux  du  Shanghai  tael  s'élève,  mais  n'at- 
teint pas  la  valeur  correspondante  à  ces  anciens  cours.  Prenons, 
par  exemple,  le  cours  de  l'argent  en  barres  le  7  décembre  1904 
qui  est  de  27  p.  1/2,  nous  voyons  que  le  taux  du  change  du  Shan- 
ghai lael  correspondant  est  3  fr.  37;  reportons-nous  en  1900;  si 
nous  recherchons  quel  est  le  taux  du  change  correspondant  k 
ce  prix  de  27  p.  1/2,  nous  notons  qu'il  est  de  3  fr.  54  le  I"  mars, 
de  3  fr.  .'»6  le  8  mars,  le  i>  avril,  les  3,  lOet  17  mai;  il  est  à  ce 
mémo  chiffre  les  19  et  26  janvier  et  le  2  février  de  l'année  1899, 
il  atteint  3  fr.  45  le  18  août  de  l'année  1898;  c'est  là  un  fait  que 
l'on  peut  constater  pour  tous  les  prix  et  tes  taux  du  change  :  à  un 
prix  donné  du  métal  argent  ne  correspond  pas  un  taux  uni- 
forme du  change,  et  s'il  arrive  à  l'argent  de  remonter  à  des  cours 
élevés,  le  taux  du  change  ne  le  suit  pas  proportionnellement 
dans  sa  marche  ascendante  \ 

Le  prix  de  l'argent  en  barres  n'est  donc  pas  le  seul  régula- 
teur du  taux  du  change  ;  celui-ci  a  subi  une  baisse  qui  est  indé- 
pendante de  la  dépréciation  du  métal  argent.  La  cause  de  ce 
phénomène  réside  dans  l'augmentation  plus  considérable  des 
importations  par  rapport  aux  exportations;  la  Chine  devient  de 
plus  en  plus,  depuis  quelques  aimées,  une  nation  importatrice. 
Cette  balance  du  commerce  défavorable  à  la  Chine  agit  d'une 
manière  bienfaisante  sur  le  change  en  empêchant  celui-ci  de 

'  On  peut  le  constaler  notamment  en  mars,  mai,  juio,  juillet  fB96;  en  jansUr, 
février,  ivril,  mai  1897,  en  juillet,  noTemhre  1898,  en  janvier,  mers,  mai,  juillet, 
aofil,  septembre,  décembre  1899,  en  mars,  avril,  mai,  novembre,  décembre  1900, 
en  juin,  septembre  1901,  en  janvier,  juillet.  Boflt  190!.  en  juillet  1904. 

>  C'est  ainsi  que  l'argent  étant  à  28  p.  I,  S  le  28  décembre  19(M,  le  (aux  du  change 
du  IbcI  était  de  3  fr.  41.  tandis  que  l'argent  étant  au  même  prix  le  17  mars  1897, 
le  taux  du  change  du  tael  était  de  3  fr.  60. 
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suivre  trop  docilement  les  écarts  brusqnes  et  chaque  anaée  plus 
accentués  des  pris  du  métal  argent,  ainsi  que  le  montrent  les 
chiffres  suivants  : 
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La  baisse  du  change  a  pour  effet  de  favoriser  les  exportations 
et  d'imposer  une  barrière  aux  importations,  si  toutefois  les  prix 
des  marchandises  sur  le  marché  du  pays  à  monnaie  dépréciée 
n'ont  pas  varié  et  si  les  salaires  n'ont  pas  augmenté.  Ce  phé- 
nomène économique  x'est-il  produit  en  Chine  où  le  taux  du 
change  du  tael  n'a  cessé  de  suivre  les  fluctuations  du  métal  ar- 
gent? Nous  rechercherons  plus  loin  si  les  deux  conditions  indis- 
pensables pour  que  la  loi  que  nous  avons  énoncée  reçoive  son 
application  ont  été  réalisées,  pour  l'instant  nous  les  supposons 
remplies, 

H  est  bien  vrai  que  la  baisse  du  change  sollicite  le  producteur 
indigène  à  augmenter  sa  production.  Cette  augmentation  dans 
la.  production  peut  s'obtenir  soit  par  un  perfectionnement  de 
l'outillage  industriel,  soit  par  des  procédés  de  culture  plus  scien- 
tihques,  soit  par  la  création  d'usines  nouvelles,  soit  par  la  mise 
en  exploitation  de  terres  en  friche;  le  producteur  indigène  faci- 
lite encore  l'exportation  de  ses  produits  en  en  améliorant  la  qua- 
lité. Or,  en  Chine,  il  n'y  a  pas  eu  d'efforts  pour  améliorer  soit 
la  production  industrielle,  soit  la  production  agricole.  Le  Chi- 
nois est  essentiellement  conservateur,  il  est  l'ennemi  de  toute 
nouveauté.  Il  n'y  a  eu  progrès  industriel  que  dans  les  porls 
ouverts;  à  l'intérieur  de  t'Empiredu  Milieu  tes  anciens  procédés 
de  fabrication  sont  religieusement  observes.  Prenons  par  exem- 
ple la  soie  qui  représente  37  0/0  du  total  des  exportations  chi- 
noises; la  Mission  lyonnaise  constatait  en  1897  que  les  Chinois 
n'avaient  jamais  cherché  à  améliorer  leur  matériel  dans  cette 
branche  d'industrie.  Si,  maintenant,  nous  prenons  le  thé  qui  est 
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avec  la  soie  le  principal  Article  d'exportation,  aoas  constate- 
rons que  pour  cette  marchandise,  imid  setUeneot  il  d'v  a  pas 
augmentation  mai»  diminution  dans  l'exportalirai;  ob  exfàMfoe 
ce  fait  par  la  concurrence  des  thés  de  Ceylaa  et  des  Iodes  an 
thé  chinois  sur  les  marchés  anglais  et  américains.  Il  faut  dire 
que  la  préférence  des  amateurs  anglais  et  américains  est  jus- 
tifiée par  la  qualité  très  supérieure  de  ces  deux  dernières  sortes 
de  thé.  Le  producteur  chinois  uod  seulement  n'a  riea  fait  pour 
lutter  contre  cette  concurrence  redoutable,  mais  «ncore  il  Ta 
favorisée  en  mélangeant  à  son  thé  des  matières  étrangères,  et 
l'achetenr  earopéen,  que  de  tels  procédés  ont  rendu  méfiast,  a 
peu  ^  peu  retiré  sa  clientèle  au  producteur  de  thé  chinois.  On 
peut  signaler  des  procédés  analogues  pour  le  tabac;  le  tabac 
chinois  est  excellent  et  serait  susceptible  de  donner  lieu  à  nn 
commerce  d'exportation  très  développé,  mais  il  est  mélangé  av«c 
tant  de  matières  étrangères  que  personne  n'en  veut  pins  acheter. 
.\insi  la  baisse  du  change  ne  peut  pas  avoir  «n  Chine  pour  «flêt 
de  développer  les  exportations,  le  productear  indigène  ne  cber- 
chant  pas  à  augmenter  sa  production  ni  à  améliorer  la  qualité 
de  ses  produits. 

Le  aecond  effet  de  la  baisse  ne  peut  pas  davantage  seprodniic. 
Les  importations  ne  »ont  paralysées  que  si  le  produit  étranger 
rencontre  sur  le  marché  indigène  des  produits  similaires  ei  de 
même  qualité;  or  les  Chinois  n'ayant  jamais  cherché  h  perfec- 
tionner leur  industrie,  les  produits  étrangers  n'ont  guère  h 
craindre  la  concurrence  locale,  sauf  dans  les  ports  OHverts  on 
les  perfectionnements  industriels  modernes  ont  été  introdaits. 
Le  sucre  nous  offre  à  cet  égard  un  exemple  typique. 

La  Chine  est  le  premier  pays  qui  se  soit  oecopé  de  la  cultnre 
de  la  canne  à  sucre  et  de  l'extraction  du  sucre.  La  naissance  de 
cette  industrie  remonte  à  une  époque  des  plus  recalées,  et  la 
consommation  indigène  en  est  très  grande  ;  mais  les  procédés 
de  la  fabrication  sont  restés  les  mêmes,  i«  sucre  obtenu  est  du 
sucre  brut  et  surtoat  du  «ucre  candi  qui  d'ailleurs  est  pavMt. 
L'Europe  achetait  beaucoup  de  sucre  à  la  Chine;  en  1844,  l'ei- 
portation  de  cetc  denrée  était  évaluée  è  300.M0  tonnes;  aujour- 
d'hui, l'industrie  sucrière  s'est  implantée  en  Europe  avec  des 
procédés  de  raffinage  qui  restent  totalement  inconnus  àaaa  • 
l'Empire  du  Milieu  et  l'exportation  du  sucre  n'est  pins  qoede 
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T. 374. 000  francs  en  1903.  Bien  plus,  la  Chine  est  devenue,  pour 
cette  denrée,  tributaire  de  l'Europe;  les  importations  de  sucre 
se  sontélevées  en  1903  à  73. 556. 000 francs.  Cet  e-vemple  démoa- 
tre  bien  qu'un  produit  étranger  peut  Jutter  avec  succès  en  Chine 
avec  un  produit  indigène,  même  de<}ualité  supérieure  (le  sucra 
candi  étant  coDsidéré  par  beaucoup  de  personnes  comme  supé- 
rieur ail  sucre  européen).  L'esprit  de  routine  dos  Chinoi.s,  em- 
pêche les  effets  de  la  baisse  du  ciiange  de  se  produire.  11  faut 
de  plus,  remarquer  que  la  Chine  est  un  pays  de  consommâtioii 
autant  qu'un  pays  de  production;  sa  population,  extrêmement 
dense,  fait  qu'il  peut  consommer  tout  ce  qu'il  produit  et  même 
iW  ^ent  dire  que  la  production  est  insuffisante  pour  la  con- 
sommation. Mais  le  Chinois  est  extrêmement  sobre,  il  vit  de  peu. 
Il  peut  se  faire  cependant  que  le.f  progrès  de  la  civilisation,  dé- 
racinant l'esprit  conservateur,  augmentent  les  besoins  de  la  po- 
pulation, et  bien  qu'en  supposant  une  production  rendue  ac- 
tive par  les  perfectionnements  modernes,  en  admettant  que  l'é- 
talon argent  subsiste  dans  cet  état  supérieur,  la  baisse  du  change 
(si  elle  existait)  n'entraverait  que  légèrement  les  importations, 
car  la  Chine  n'aurait  pas  assez  de  ses  produits  pour  sa  consom- 
mation. Le  péril  jaune  économique',  que  ceux  qui  le  prophé- 
tisent montrent  sous  la  forme  d'une  Chine  laborieuse,  fabriquant 
à  vil  pris,  au  moyen  de  machines  modernes  importées  par  les 
races  blanches,  des  produits  identiques  aux  produits  occiden- 
taux qui  viendraient  concurrencer  ces  derniers  sur  les  marchés 
d'Europe,  est  absolument  contraire  à  la  réalité  des  faits*. 

D'après  ce  qui  vient  d'être  dit,  il  n'y  a  pas  lieu  de  s'étonner, 
en  constatant,  lorsqu'on  regarde  le  tableau  du  commerce  exté- 
rieur de  la  Chine,  de  1886  à  1904,  un  excédent  constant  des  im- 
portations sur  les  exportations'. 

"  E.  Tbérj,  Le  Péril  Jateae,  p.  S07-308. 

'  Bd.  CUverj,  Developpfinent  du  débouché  offert  par  la  Chine  aux  articles  de 
production  européenne.  Monde  Économique,  ïï  avril  18(6.  —  Lei  article/  étran- 
gerten  Chine.  Mon^e  Économique,  13  mai  1905. 

'  En  1904  les  importatiaiu  s'é^èTent  k  34O.(MO.0O0  tiels,  les  sipottetiaiu  à 
E39.487.UU0  taels  {Éconamisu  franeaù,  SO  mai  1905).  Les  dùSrai  de  ce  Ubletu 
sont  pris  jiuquVn  1903  duis  la  rapport  de  M.  Oérald. 
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Ce  tableau,  il  est  vrai,  ac  donne  pas  une  idée  absolument 
exacte  du  commerce  extérieur  do  la  Chine,  et  cela  pour  deux 
raisons  :  la  première,  c'est  qu'il  se  fait  un  trafic  très  important 
par  jonques  entre  le  sud  de  la  Chine  et  la  Corée  dont  il  n'est  pas 
tenu  compte  dans  la  statistique  ci-dessus,  parce  que  les  rensei- 
gnements font  défaut,  et  que  le  commerce,  très  important  aussi, 
qui  se  fait  avec  la  Mongolie  et  le  Thibet  n'est  pas  cçmpris  davan- 
tage dans  les  chiffres,  parce  qu'il  échappe  au  contn'tle  de  Is 
douane;  la  seconde,  c'est  que  les  évaluations  de  la  valeur  des 
importations  et  de  celle  des  exportations  ne  sont  pas  faites  de  la 
même  façon.  Pour  l'évaluation  de  la  valeur  des  importations, 
et  ceci  résulte  des  explications  données  par  le  directeur  des  sta- 
tistiques impériales,  on  ajoute  au  coût  des  marchandises  le  fret, 
les  droits  d'entrée,  les  frais  de  toutes  sortes  et  le  bénéfice  réa- 
lisé par  le  commerçant  importateur,  tandis  que,  pour  l'évalua- 
tion de  la  valeur  des  marchandises  exportées,  on  ne  prend  pas 
le  prix  réel  payé  par  les  exportateurs,  mais  le  prix  auquel  elles 
sont  cotées  sur  le  marché  indigèbe;  en  outre  l'on  n'ajoute  pas  à 
ce  prix  les  droits  de  sortie.  Aussi  la  douane  donne-telle  aux  pro- 
duits la  valeur  qu'ils  ont  sur  le  marché  indigène,  ce  qui  fait 
qu'en  réalité  l'écart  entre  la  valeur  des  marchandises  importées 
et  celle  des  marchandises  exportées  est  bien  moins  grand  que  les 
chiffres  ci-dessus  ne  l'indiquent.  Ces  réserves  faites,  on  peut 
dire,  d'une  façon  générale,  que  tes  importations  ont  toujours  été 
supérieures  aux  exportations  depuis  1877'.  Il  faut  aussi  noter 


'  Rapport  de  M.   Qcorgea  Oémld,  diput 


r  les  tarifs  douiaiera  de  la  Chiae, 
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que  le  commerce  extérieur  de  la  CJiiiie  n'a  cessé  de  croître  : 
de  1886  à  189a,  il  a  doublé  de  valeur;  en  1903,  il  a  triplé  de 
valeur. 

Il  nous  reste  à  examiner  si  les  deux  conditions  indispensables 
pour  que  la  baisse  du  cbange  favorise  les  exportations  et  entrave 
les  importations,  se  sont  trouvées  remplies  en  Chine;  en  d'au- 
tres termes,  le  prix  des  denrées  a-t-i!  augmenté  sur  le  marché 
indigène,  le  tael  a-t-il  conservé  la  même  puissance  d'achat,  les 
salaires  ont-ils  augmenté? 

II  est  fort  difficile  de  répondre  d'une  façon  précise  à  ces 
questions,  parce  que  les  renseignements  font  défaut  ;  cependant 
il  semble  résulter  des  quelques  chiffres  que  nous  avons  pu  nous 
procurer  que  les  prix  et  les  salaires  ont  une  tendance  à  hausser. 

Il  est  impossible  de  savoir  si  le  prix  des  denrées  a  haussé  dans 
toute  la  Chine  ;  pour  les  provinces  de  l'intérieur,  les  renseigne- 
ments font  totalement  défaut;  ce  n'est  que  pour  les  provinces 
situées  près  de  la  mer,  que  l'on  possède  quelques  chiffres.  Pre- 
nons par  exemple  le  marché  de  Shanghai,  nous  constatons  que 
presque  toutes  les  marchandises  d'exportation  ont  hausse  de  va- 
leur de  1870-74  à  1893.  Si  l'on  représente  par  100  la  valeur  du 
riz  dans  la  période  de  1870-74,  on  voit  que  cette  denrée  a  passé 
par  les  différents  prix  suivants'  : 

107 
148 


100    1 

1885 

1887....^ 

107    1 

1893 

1889 

117 

1895  

Ces  fluctuations  dan<j  le  prix  du  riz  tiennent  surtout  aux  ré- 
coltes bonnes  ou  mauvaises,  de  sorte  qu'il  est  bien  difficile  de 

Jovmal  officiel,  1904  (Documeuls  parle  m  en  lai  res,  Cbunbre,  Anneie,  n"  lUiS, 
p.  738). 

I  Commercial  China  in  1K99,  p.  16GÛ.  Le  prii  du  thé  a  i-ubl  une  diminuUoa:  si 
on  le  représente  par  100  dans  la  période  de  t870-7t,  on  voit  qu'il  lombe  à  32  «n 
181«. 

Da  même  la  pm  du  blé,  du  clianTre,  du  tabac,  du  cuir,  ■  haussé  pendant  lu 
même  période:  celui  de  la  soie  n'a  pas  varié;  et,  si  l'on  prend  le  prii  global  dea 
17  principales  marcbandises  d'exportation  d'abord  dan)  la  péiiode  ltt7i)-IS74,  puin 
en  1895,  on  Toil  qu'il  passe  de  1700  k  1972^  ce  qui  tend  à  démontrer  que  la  vis 
éUit  plus  chÈre  en  1895  qu'en  1870-1874. 
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savoir  pour  celle  denrée,  s'il  y  a  véritablement  augmeotalion  oa 
diminution  de  prix. 

M.  Sculfort  donne  pour  le  riz  sur  le  marché  de  Tchoun-Kiug, 
les  prix  suivants  : 

en  1692  un  boieseau  de  riz  valait 800  BapèqnCB. 

«a  1893  —  880        - 

00  1894  -  816        - 

en  1895  -  -  900        - 

en  1896  -  1,100        - 

Ce  qui  fait  que  dans  la  période  dn  1892  à  1806,  le  riz  a  subi 
par  rapport  au  cuivre  une  hausse  de  300  sapèques,  soit  environ 
27  0/0;  d'autre  part,  l'argent  a  subi  dans  la  même  période  une 
baisse  de  12  0/0  par  rapport  au  cuivre,  ce  qui  fait  que  le  riz  a 
subi  par  rapport  k  l'arg'eat  une  hausse  de  13  0/0,  Le  pouvoir 
d'achat  de  la  monnaie  de  cuivre  a-l-il  augmenté  en  Chine?  Les 
tableaux  dressés  par  M.  Woodruff,  ancien  commis  des  douanes 
inspériales,  semblant  résoudre  la  question  affirmativement.  A 
Wuhu,  le  prix  de  36  articles  d'importation  indigène  étant  repré- 
seuré  en  1S86  par  le  chiffre  84,87  pour  100  monte  en  1891  & 
101,18/100  soit  une  augmentation  de  17  0/0.  Si  l'on  considère  le 
prix  de  20  articles  produits  et  consommés  dans  ta  région  de 
Wuhu  en  1882  et  en  1891,  on  voit  ce  prix  s'élever  de  100  à 
127.68  0/0,  soit  une  augmentation  supérieure  à  21  0/0.  Toujours 
fi  Wuhu,  si  l'on  représente  en  1882  par  100  le  prix  du  coton  on 
le  voit  passcrà9i,;>2eQ  188i,  monter  en  1889  à  110.96  et  ea 
1891  à  102,74  ;  le  riz  valant  100  en  1882  passe  à  146,25  en  1891  '. 
De  tous  les  chifires  que  nous  venons  de  donner,  il  semble  résuUer 
que  dans  la  période  de  1882  à  1806,  il  y  ait  eu.augmentation  du 
prix  de  la  vie  en  Chine. 

Le  ministre  des  l'^tats-Unis  en  Chine  M.  Deaby'  écrit  dans 
son  rapport  de  1896  que  la  dépréciation  de  l'argent  n'avait  eu 
aucune  influence  sur  le  prix  des  denrées  chinoises,  tandis  que 

■  Pour  le  blé,  U.  Sculfort  donn«  les  chiffres  «uivants: 

En  189E  uii  bi.is^eau  de  blé  de  10  Ivuu  coûtait  933  sap^ues. 


Il  1899,  p.  16M,  1659. 


DigitizedbyGoOgIC 


LA   QUESTION    MONETTAIKE  EN    CHINE,  73? 

le  prix  des  marchandises  importées  des  pays  à  étalon  or  arait 
coDsidérablement  haussé  depuis  dix  ans.  Il  montre  la  grosse 
difTérence  entre  le  prix  que  le  consommateur  chinois  doit  payer 
pour  du  coton  anglais  en  1886  et  en  1895.  Il  prend  ui)  exemple 
cité  par  le  secrétaire  de  la  statistique  des  douanes  dans  son 
rapport  de  iS^'A.  A  la  fin  de  1886,  le  taux  du  change  du  tael 
étant  de4s,  6I/2d.  et,  le  coton  étant  coté  à  Liverpool  5t/2d.,un 
Chinois  pouvait  acheter  anx  enchères  sur  ce  marché  un  lut  de 
17  pièces  de  coton  pour3t,8.>  taels,  tandis  qu'en  1895,  létaux 
du  change  du  tact  étant  2, 11  d.'etle  prix  du  coton  étant  à  4  t/2d., 
il  devait  débourser  la  somme  de  40,71  taels.  Ce  rapport  conclut 
en  disant  que  la  baisse  de  l'argent  a  pour  effet  d  entraver  l'im- 
portation an  cotoii  (bien  faiblement  d'ailleurs,  dans  la  période 
1886-1890  :  66.613.000  pièces  contre  6<).H84.U0n  dans  la  période 
1891-1895)  et  surtout  l'importation  des  métaux.  Nous  avons  in- 
diqué plus  haut  les  raisons  pour  lesijuelles  la  dépréciation  de 
l'argent  ne  pouvait  pas  avoir  en  Chine  pour  résullatde  nuire  aux 
importations  et  de  développer  les  exportations;  les  chiffres  du 
commerce  extérieur  de  la  Chine  de  1896  à  1903  ont  d'ailleurs 
pleinement  justifié  cette  niatilère  de  voir. 

Nous  avons,  d'une  part,  M.  Sculfort  qui  soutient  que  les  prix 
des  produits  indigènes  oiit  augmenté,  d'autre  part  M.  Deuby 
qui  prétend  qu'ils  sont  restés  stationnaires.  Le  premier,  à  l'ap- 
pui de  son  dire,  cite  quelques  cbilt'rcs,  le  second  se  contente  d'af- 
tirmer.  il  faut  donner  la  préférence  aux  chitl'res  bien  qu'ils  ne 
soient  pas  concluants  et  dire  qu'il  y  a  eu  une  hausse  des  prix  dt^s 
produits  indigènes  dans  la  période  I882-189C,  liausse  très  légère 
il  est  vrai.  Mais  ce  qui,  à  notre  avis,  se  rapprocherait  4e  plus 
de  la  vérité,  ce  serait  de  dîi-e  que  le  prix  de  la  vie  en  Chine  a 
augmenté  parce  que  le  prix  des  marchandises  venant  de  l'étran- 
ger a  augmente,  et,  comme  le  consommateur  chinois  ne  peut 
remplacer  ces  produits  étrangers  par  des  produits  indigènes, 
soit  parce  qu'ils  n'existent  pas,  soit  qu'ils  existent  en  quantité 
insuffisante,  soit  qu'ils  soient  d'une  qualité  inférieure,  il  paie, 
en  1895  un  prix  supérieur,  à  celui  qu'il  payait  eu  1886.  Cette 
augmentation  de  prix  de  la  vie  en  Chine  est  d'ailleurs  moins 
considérable  dans  les  provinces  où  te  cuivre  est  le  seul  intermé- 
diaire des  échanges,  la  rareté  de  la  sapèque  maintenant  le  niveau 
des  prix  bas. 


DigitizedbyGoOgIC 


..I     .-_;-:.-    1  <  1^  ï*  -sur  -r 


.  . — '   ;  L  n- 


,yGoog[c 


I.A  QUESTION   MONiTTAlRE   KN  CHINE.  7il 

sable  en  15  fractions  égales  à  partir  du  ât  décembre  1900.  En 
avril  iHQ'-i,  la  Charlered  Bankémit,  un  emprunt  de  1  million  de 
cens  à  6  0/0  remboursable  au  pair  par  15  tirages  annuels.  Eu  juin 
1895,  la  Nationale  Bank  fur  Deuischiand  émit  aussi  un  emprunt  de 
1  millinn  de  livres  ^  6  0/0  remboursable  par  15  tirages  annuels. 
En  juillet  1895.  un  emprunt  de  4  millions  à  4  0/0  fut  émis  par 
den  établissements  financiers  français  et  russes,  remboursable 
en  36  années,  à  partir  de  1896,  par  tiragenau  sort  annuels.  Le 
â3  mars  1896,  un  emprunt  de  16  millions  de  livres,  5  0/0  fut 
émis'  par  la  Hong-Kong  et  Shanghai  Bank  et  la  Deutsche  Âsia- 
tische  Bank  remboursable  au  pair  en  36  années,  à  partir  de 
1897,  par  tirages  annuels.  Ces  banques  émirent  en  mars  1898 
un  autre  emprunt  de  16  millions  de  livres  à  4  1/2  0/0  rembour- 
sable en  45  ans  à  partir  de  1898.  La  Hong-Kong  et  Shanghai 
Bank  émit  enBn  en  1899  un  emprunt  de  £  2.300.000  à  5  0/0 
remboursable  en  40  ans  à  partir  de  1903  par  tirages  annuels 
d'égale  valeur.  Des  établissements  français  et  belges  émirent 
en  avril  1899  un  emprunt  de  I12.50O.O0O  à  5  0/0  remboursable 
en  20  années  h  partir  de  1909,  par  20  tirages  annuels  en  20  ans. 
Tous  ces  emprunts,  sauf  les  deux  derniers  qui  sont  garantis  par 
les  revenus  généraux  du  gouvernement  général  chinois  et  cer- 
tains chemins  de  fer,  sont  gagés  sur  les  douanes  maritimes  chi- 
noises. Les  sommes  demandées  à  la  Chine  pour  le  service  de  ces 
différents  emprunts  étaient  de  88:498.030  francs  en  1900,  de 
9t. 497.003  francs  en  1901  et  de  90.962,910  francs  en  1902'. 

Les  dettes  de  la  Chine  vis-à-vis  de  l'étranger  sont  donc  im- 
portantes. Les  chiffres  que  nous  venons  de  donner  ne  compren- 
nent pas  une  dette  récente  de  la  Chine,  nous  voulons  parler  de 
l'indemnité  que  ce  pays  s'engagea  le  29  mai  1901  à  payer  aux 
puissances  étrangères  à  raison  des  dommages  causés  par  les 
Boxers.  Cette  indemnité  s'élève  à  4oO  millions  de  taels  ou  6i  mil- 
lions de  livres.  Cette  somme  devait  être  payée  aux  pays  intéres- 
sés en  39  années.  Le  capital  et  les  intérêts  étaient  payables  en  or. 
Cette  dette  était  payée  par  ceux  des  revenus  des  douanes  impé- 
riales maritimes  non  absorbés  par  tes  emprunts  antérieurement 
conclus.  Les  droits  de  douane  devaient  être  élevés  de  5  0/0 


'  Cordier,  Hitloire  det  relations  &€  la  Chine  acec  les  PuUaanr.ei  occidintala, 
1860-1901,  t.  3,  p.  30i-304. 
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sur  les  importations.  L'iademnité  était  ea  outre  garantie  par 
Jcs  revenus  des  douanes  indigènes  administrés  dans  les  ports 
ouverts  par  la  douane  maritime  impériale,  par  l'ensemble  des 
revenus  de  la  gabelle,  réserve  faite  pour  la  partie  de  cet  impôt 
gageant  des  emprunts  antérieurs.  ■ 

Le  service  de  la  dette  devait  être  effectué  à  Shangbai  de  la 
manière  suivante  ;  chaque  puissance  devait  se  faire  représenter 
par  un  délégué  dans  une  Commission  de  banquiers,  chargée 
d'encaisser  le  montant  des  intérêts  et  dea  amortissetnents 
versés  par  les  autorités  chinoises,  de  le  répartir  entre  les  inté- 
ressés, et  d'en  donner  quittance'. 

L'obligation  imposée  par  les  Puissances  à  la  Chine  de  payer 
l'indemnité  en  or  était  fort  lourde.  L'argent,  continuant  sa 
marche  descendante,  aggravait  singulièremeat  la  dette  chinoise. 
Si  l'on  compare,  en  eifet,  la  cote  de  l'argent  au  moment  du 
traité  de  paix  et  au  commencement  de  l'année  t902,  on  s'aper- 
<,-oit  que  la  baisse  de  l'argent  e^it  de  t8  0/0,  augmentant  les 
charges  de  l'indemnité  dans  les  mêmes  proportions.  Devant  cette 
tiituation,  les  Chinois  protestèrent.  Au  mois  d'août  1902,  deui  vice- 
rois  do  la  vallée  du  Yang-tsé,  Liu-Kung-Ki  et  Cbang-Chih-Tung, 
demandèrent  au  cabinet  de  Washington  d'insister  auprès  des 
grandes  puissances,  pour  qu'elles  autorisent  la  Chine  à  payer 
l'indemnité  en  argent,  n  Les  revenus  de  l'Empire,  disaient-ils, 
s'élèvent  à  80  millions  de  taels,  dont  30  millions  sont  affectés  au 
service  de  la  dette  publique  ;  comment  pourvoir  au  besoin  admi- 
nistratif de  vingt-deus  provinces  avec  un  reliquat  de  30  mil- 
lions ')?  Certaines  puissances,  d'ailleurs,  étaient  disposées,  soit 
parce  qu'elles  considéraicut  la  charge  imposée  à  la  Chine  réelle- 
ment trop  lourde,  soit  parce  qu'il  était  de  leur  intérêt  politique 
4e  répondre  favorablement  aux  désirs  chinois,  à  accorder  à  la 
t:hine  l'autorisation  de  se  libérer  en  argent.  C'est  ainsi  que 
M.  Congers  écrivait  au  Tsung-li-Yamen,  au  mois  de  juillet,  que 
son  Gouvernement  trouvait  juste  la  prétention  du  Gouvernement 
chinois,  de  payer  en  argent,  et  lui  promettait  son  appui,  i^ 
(louvernemeut  anglais,  de  son  côté,  n'était  pas  hostile  à  la  dq- 
niande  chinoise,  il  proposa  de  reculer  jusqu'en  1910  les  paie- 
ments à  ctfectuer  en  or;  ju.squ'à  cette  époque,  c'est-à-dire  peu- 

'  Prolocole  linal,  Art.  VI,  Livre  jauno  Uiine,  juin-octobre  1901. 
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<lant  huit  ao»,  l'indeniaïté  sersii  payée  en  argent.  La  France,  la 
Russie  el  rAlIcmagne,  maintinrent  aa  contraire  la  prétention 
d'être  payées  en  or;  cependant,  estimant  aossi  que  c'était  là  une 
charge  fort  lourdepourlaChine,  afiode  lui  donner  le  moyen  de 
se  libérer  plus  facilement,  elles  proposèrent  de  lui  permettre 
d'exiger  le  paiement  des  droits  de  douane  en  or.  Mais  les  Etats- 
Unis  s'opposèrent  à  celte  mesure  qui  était  de  natore  k  porter 
un  grave  préjudice  aux  importations  américaines.  L'accord  était 
donc  loin  d'exister  entre  les  dilféreots  Etats  intéressés'.  Cepeo- 
dant,  il  semble  d'après  les  derniers  renseignements  reçus,  qae 
la  Chine  consentira  h  payer  l'indemnité  en  or.  Mais  elle  de- 
Boande  qu'il  Ini  soit  fait  remise  des  intérêts  sur  les  arrérages 
qu'elle  doit,  et  qae  le  taux  du  change  appliqué  aux  versements 
mensuels  faits  à  la  commission  des  banquiers,  soit  la  moyenne 
des  taux  quotidiens,  et  non  plus  le  lau<k  du  dernier  jour  du  mois 
ainsi  que  cela  avait  été  précédemment  convenu.  Il  est  presque 
certain  que  les  puissances  se  rendront  à  ces  désirs  très  légi- 
times de  la  Chine'. 

Ainsi,  la  dette  sans  cesse  croissante  de  la  Chine,  «s-à-vis  de 
l'étranger,  est,  pour  ce  pays,  une  charge  excessivement  lourde. 
Cette  dette  étant  payable  en  or,  la  Chine  est  forcée  d'acheter  de 
l'or  avec  de  l'argent  pour  tenir  ses  engagements.  Cette  vente 
d'argent  sur  le  marché  des  métaux  précieux  de  Londres  ne  peut 
avoir  pour  effet  que  de  déprécier  l'argent.  Cette  situation  sem- 
blerait rendue  encore  plus  désavantageuse,  par  ce  fait  que  nous 
avons  déjà  constaté,  k  savoir  que  la  Chine,  de  pays  exportateur, 
«st  devenu  pays  importateur. 

Les  statistiques  devraient  donc  signaler  des  sorties  d'aigent. 
Les  exportations  et  les  importations  nettes  d'argent  ont  été  tes 
suivantes  '  : 

Impnrtatlnna  Exponal  loni 

tn  HK  uelB  an  HK  ibsU 

1896 ,  1.720.000  » 

1898 4.722.000  b 

1899 1.271,000  » 

1900 15 .442 .000  > 

1901 *  6,1*97.802 

1902 .  13.844.654 

1908 »  6.045  3B7 

1  ÉoonomitU  Européen,  oniiùv  190!,  f  semestre,  p.  ib*,  317, 318,  U6. 

*  Éeonomûte  Européen,  »nn*e  1904,  2"  semsstre,  p.  677. 

'  Impérial  Maritime  Cvstoma  Heturru  oflradeand  Trade  Report». 
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Ij:%  '«oriÎM  d*arçn)l  que  l'on  c>n>UI«  daiM  )es  trois  denûères 
années  ^«iiiblml  JDStiÛer  â  première  me  l'opiDioa  deceui  qaî 
esHaieat  qu^  la  dett^  «xtérimrc  d«  la  Chinr,  jointe  i  ane  ba- 
lance défarorable.  doit  aroïr  ponr  conséqurnce  de  drainer  l'ar- 
sr^rnl  de  ce  pays.  Mais  si  l'on  e3uiiuoe  sur  quels  pays  se  portent 
les  exportations  d'aj^ent.  on  s'aper^>ît  qne  c'est  presque  esrla- 
stivement  sor  Honç-Kong^  qu'elles  se  font.  Ces  sorties  d'arçent  se 
foni  en  dollars,  et  servent  à  équilibrer  la  balance  des  éehangres 
entre  Ilon^-Kone  et  la  ChÎDe.  C'est  ainM  qn'en  1902.  par  exem- 
ple, sar  13.8ii.65i  UK  taels.  11.86*).353  HK  taels,  représen- 
tent l'eavoi  des  dollars  nécessaires  ponr  équilibrer  les  échanges 
entre  l'Empire  et  Honç-Kone-.  Les  dollars  ne  sont  pas  éndero- 
mcnt  expédiés  de  Hong-Kong  à  l'étranger.  S  l'on  ne  considère 
qu<?  l'exportation  den  barres  d'argent  et  des  sycées  pour  la  même 
année,  on  verra  qu'elle  s'élève  à  l.t>33.200  HK  taels,  somoi* 
telii^mcal  faible  qu'elle  ne  signiBe  rien  en  face  de  l'angmenta- 
lion  considérable  des  importatioDS. 

Les  exportations  et  les  importations  nettes  d'or  ont  été  les  sui- 
vantes '  : 


1899 >  7.639.779 

1900 1.202.316  • 

1901 »  6.635.313 

W)2 >  9.410.222 

En  18ft9,  c'est  surtout  vers  le  Japon  que  furent  dirigées  les 
exportations  d'argent  ;  2.6f8.1.')l  taels  seulement  furent  envoyés 
en  Europe. 

La  Chine,  dont  la  dette  extérieure  est  très  forte,  et  dont  les 
importatioDH  dépassent  de  beaucoup  les  exportations,  devrait 
payer  ce  qu'elle  doit,  soit  en  argent,  soit  en  marchandises  ;  or, 
nous  avons  vu  que.  d'une  part,  les  sorties  de  métaux  précieux 
étaient  insignifiantes,  et  que,  d'autre  part,  les  exportations 
n'a<'cusaient  pas  d'augmentation.  Comment  expliquer  cette  ano- 
malie? M.  Morse,  secrétaire  au  bureau  de  statistique  de  l'Ins- 
pection générale  des  douanes  de  Shanghai  a  fait  une  enquête, 

>  £a  I9U3,  les  importilions  et  Im  exporlatioas  d'or  m  sont  ^leTéea  A  enviroo 
4  millions  de  HK  (tels,  s«  balancaDl  les  uneii  le*  autres  (Impcriat  Maritinm  Cut- 
loim  Ilelui-TU).       . 
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dans  le  but  de  lechercber  les  causes  de  ce  phénomène  '.  Cette 
enquête  étudie  la  situation  commerciale  de  la  Chine  dans  ses 
échanges  internationaux,  s'applique  à  saisir  toutes  les  opéra- 
tions qui,  dans  les  relations  internationales,  donnent  lieu  sauf 
pour  la  monnaie  d'argent  et  les  lingofs,  à  Tachât  et  à  la  vente  de 
traites.  M.  Morse  montre,  par  les  chiffres  qu'il  donne,  que  l'actif 
et  le  passif  se  balancent  k  peu  de  chose  près. 

L'actif  et  le  passif  sont  établis  de  la  façon  suivante  : 

AcU!  '. 


Valear  A  l'embarquement  dea  marchandiReH  esportées  des  porte 

k  traité  en  1903 237.205. 162 

Valear  du  naméraire  exporté  dea  ports  A  traité  en  1903 33.046.522 

Excédent  dea  exportationa  par  frontiërea  terreetref 4.000.000 

DépeDEea  pour  chemitiB  de  fer  et  minea 27.000.000 

Dépenaea  des  consulat^  et  ambaEsadea  étrangers 5,000.000 

Entretien  des gamiBonH  étrangérea 7.500.000 

Entrelien  des  escadrea  étrangères 15.000.000 

Entretien  des  navires  de  commerce 2.000.000 

Réparationa  des  navires  de  commerce 10.000.000 

Dépenaea  dea  raiaaiona  étrangéras,  écolea 6.000.000 

Dépenses  dea  voyageura  étrangera  en  Chine 6,000.000 

RemiaeB  et  apporta  d«e  é migrants  chinois. 73.000.000 

Total 424.751 .694 


<!  Europétn,  1905,  i'^  semestre,  p.  382. 
-  Parmi  les  chiffres  qui  figurent  à  l'aolif,  ceux  qui  ont  trait  a 
fron^ères  terrestres,  aux  chemins  de  fer,  aux  réparations  des  navî 
étrangers,  aux  dépenses  des  voyageurs  étrangers,  sont  très  incertains.  Remar- 
quons que  la  rubrique  qui  concerne  le  développement  des  chemins  de  fer  doit 
figurer  acluellemeot  à  l'aclif  de  la  Chine  ;  l'argent  dépensé  pour  les  voies  ferrées 
est  une  dette  future  pour  l'Empire.  Le  chiffre  donné  pour  les  "  remises  d'apports 
des  émigranls  chinois  »  est  aussi  très  approximatif.  Ce  chiffre  de  73.000.000  Honic- 
Kong  taels  est  un  chiffre  minimum.  11  faut  dire  en  outre  que  de  celte  somme, 
10  millions  sont  compris  d'autre  part  sous  la  mention  -  trésor  importé  ".  Le  com- 
missaire d'Amcy  estime  que  «  les  remises  faites  par  les  2.500.000  hommes  qui 
gagnent  de  l'argent  à  Manille,  Java  et  dans  les  Détroits  x  s'élirenl  à  plus  de 
10  millions  de  dollars  par  an,  et  que  l'argent  rapporté  par  les  66.000  émigrauts 
revenus  en  1903  se  monte  k  plus  de  O.OOO.OOO  de  dollars.  Us  commissaires  de 
Swatow,  de  Pakkoi  et  de  Kiungtcheou  notaient  également  les  sommes  importantes 
apportées  par  les  émigrants  dans  ces  contrées  (E.  Clavery,  La  Balanae  du  com- 
merce extériew  de  la  Chint  en  1903,  Monde  économique  do  Ï9  octobre  1904). 
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Passif. 


Valeur  importée  des  ntarohandieei  dea  porto  ft  tr&îté  Ml  mo- 

meUdu  détnrqaemeiit  en  1903 , 310  4&3.4SS 

Valeur  du  Damerai»  importé  en  1903  dans  les  ports  &  traité . .  37.001.165 

Principal  et  intérêts  d'empmnta  et  indemnités 44.210  400 

Uépeneeadee  ambassade*  chinoises  à  l'étranger 1.320.000 

Dépenses  des  voyageurs  chinoip  et  étudiants  ft  l'étranger. 3.000.000 

Bénéfices  nets  des  étrangem  envojéa  chez  eu. 16.000.000 

Prêts  et  primes  nettes  d'aesuraocas  payés  k  des  compagnies 

étrangères 6.750.000 

Unnitionsde  ^erre / â. 000. 000 

ToTAi, 423-734.9» 

On  voit  (Jonc,  d'après  les  chiffres  donnés  par  l'enquête  de 
M.  Morse,  que  l'actif  de  la  Chine  est  légèrement  supérieur  à  sos 
passif;  de  telle  sorte  que  la  balance  commerciale  de  l'Empire  qui 
semble,  lorsqu'on  considère  la  dette  extérieure  de  et  pays  et  leE 
chiffres  des  importations  et  des  exportations,  être  défavorable, 
est  dans  la  réalité  favorable.  Il  est  bien  évident  que  les  estîtna- 
■  tions  sur  lesquelles  repose  cette  analyse  de  la  situation  com- 
merciale de  la  Chine  ne  sont  pas  très  scientifiques  et  n'appro- 
chent que  très  approximativement  de  la  vérité;  si  incertaines 
qu'elles  .soient  elles  permettent  cependant  de  se  rendre  compte 
que  la  Chine  n'est  pas  un  pays  débiteur. 

Ainsi  la  Chine  est  dans  une  situation  beaucoup  plus  favorable 
que  l'examen  de  sou  commerce  extérieur  el  la  con^atation  de 
sa  dette  intérieure  ne  faisaient  croire.  Certes  la  dette  de  la 
Chine  se  trouve  augmentée  du  fait  de  la  baisse  de  l'argent  et 
cette  baisse  peut  encore  s'accentuer  par  suite  du  paiement  de 
l'indemnité;  la  Chine  étant  obligée  de  jeter  sur  le  marché  d'as- 
sez grandes  quantités  d'argent  pour  avoir  de  l'or.  Il  est  bien 
évident  aussi  que  la  Chine  a  des  tendances  à  devenir  une  nation 
débitrice  ;  l'augmentation  sans  cesse  croissante  de  l'excès  des 
importations  constitue  un  danger  assez  grand. 

Deux  faits  pourraieni  contrebalancer  ces  effets  fftcheux,  c'est 

'  Les  chiffres  du  passif  sont  su-'^si  très  approximatifs;  les  plus  incertsias  soal 
ceux  donnés  pour  les  bénéfices  réalinés  par  les  étrangers;  il  faut  noter  qu'ils  oc 
comprennent  paa  les  bén/^fices  réalisés  par  les  banques  dont  la  siège  social  n'est  paj 
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^d'abord  une  hausse  de  l'argent  résaltant  de  certaines  cauiies 
particulières;  cette  hypothèse  n'a  rien  d'invraisemblable  puis- 
que, à  la  fin  de  Tannée  1904.  l'argent  était  coté  à  Londres  28  p. 
l'once  et  qu'en  1902  et  1903  il  avait  été  coté  beaucoup  plus  bas  : 
23  p-  l'once.  Un  autre  fait  pourrait  améliorer  la  situation  de  la 
Chine,  ce  serait  l'augmentation  considérable  de  ses  eiportations 
et  un  arrêt  de  ses  importations;  ce  phénomène  pourrait  se  pro- 
duire précisément  par  la  baisse  de  plus  en  plus  grande  de  l'ar- 
gent procurant  aux  producteurs  indigène»  des  bénéQces  consi- 
dérables qui  tes  inviteraient  à  développer  leurs  exportations; 
c'est  là  évidemment  une  hypothèse  qui  n'a  rien  d'invraisem- 
blable, mais  elle  parait  peu  probable  étant  donnés  l'étal  de 
l'industrie  chinoise  et  l'esprit  essentiellement  conservateur  de« 
Chinoi*..  En  résumé,  la  Chine  est  menacée  de  devenir  une  nation 
débitrice  ot  d'être  écrasée  par  le  poids  de  sa  dette  ex.léricure. 
La  situation  de  l'Empire,  lorsque  sa  balance  commerciale  lui 
sera  réellement  défavorable,  sera  très  critique,  étant  donné  son 
système  monétaire.  Pour  éviter  ces  dangers  futurs,  le  vrai  rem.ède, 
qui  n'est  pas  dans  le  domaine  des  hypothèses  chimériques,  con- 
sisterait dans  l'adoption  de  l'étalon  d'or  qui  rendrait  la  situation 
financière  et  commerciale  de  ce  pays  indépendante  des  lluclua- 
tions  du  métal  argent. 

V.  CONGLCSiUN. 

La,  conclusion  de  tout  ce  qui  précède  est  qu'une  réforme  moné- 
taire s'impose.  La  Chine  le  comprit  elle-même,  et,  le  22  janvier 
1903,  le  chargé  d'affaires  chinois  remettait  entre  les  mains  du 
secrétaire  d'État  à  Washington  une  note  accompagnée  d'un  mé- 
moire, par  laquelle  la  Chine,  agissant  d'accord  avec  le  Gouver- 
nement mexicain,  demandait  l'aide  des  Etats-Unis  pour  la  recher- 
che des  moyens  susceptibles  de  prévenir  les  pertes  causées  au 
commerce  par  les  fluctuations  du  métal  argent.  Cette  note  avait 
été  précédée  d'une  note  conçue  en  termes  identiques  remise  à 
M.  Uay  par  l'ambassadeur  meùcain.  Le  Président  Roosevelt 
accueillit  favorablement  ces  requêtes,  et,  le  22  janvier,  il  deman- 
dait,  par  un  message,  au  Congrès  de  lui  donner  les  pouvoirs  suffi- 
sants pour  donner  satisfaction  fi  la  Chine  et  au  Mexique.  Le 
Congrès  accorda  au   président   Roosevelt  ce  que   celui-ci  lui 
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demandait  et  une  commission  du  cliange  international  fut  nom- 
mée. Elle  était  composée  de  MM.  H, -H.  Hanna,  C.-A.  Conant  et 
du  pi'ofesseur  Jercmiah  \V.  Jenks.  Le  (jouvernement  mexicain 
nomma  de  son  cdté  deux  commissions;  l'une  était  chargée  d'étu- 
dier la  réforme  monétaire  au  Mexique,  l'autre  avait  pour  mis- 
sion de  s'entendre  avec  la  eommission  américaine  et  les  repré- 
sentants des  puissances  intéressées,  sur  les  questions  relatives 
au  change  internatioDai. 

La  commission  américaine  et  la  commission  mexicaine  se  ren- 
dirent en  Europe,  où  elles  se  mirent  en  rapport  avec  les  hommes 
connaissant  le  mieux  les  questions  monétaires  dans  les  pays 
ayant  des  relations  commerciales  avec  les  contréesà  étalonargent. 
Puis  le  professeur  Jenks  se  rendit  en  Chine  pour  exposer  au 
gouvernement  impérial  les  propositions  de  la  commission.  H 
arriva  à  Pékin  le  30  janvier  et  rendit  visite  au  prince  Cheng  et 
au  Wai-pu-pu.  La  Chine  nomma  de  son  côté  une  commission 
chargée  d'étudier  la  réforme  monétaire,  eelle-ci  était  présitlêc 
par  M.  Na-tung  qui  avait  été  pendant  l'été  1903  au  Japon  faire 
une  enquête  sur  les  résultats  obtenus  dans  ce  pays  par  l'adop- 
tion de  l'étalon  or.  Le  [)rofcsseur  Jenks  reçut  de  la  part  des 
fonctionnaires  chinois  l'accueil  le  plus  empressé;  le  zèle  qu'il 
déploya  reçut  sa  récompense,  et,  lorsqu'il  quitta  la  Chine,  il  pou- 
vait avoir  la  .satisfaction,  ainsi  que  le  constate  le  North  China 
Daily  News,  de  penser  que  sa  mission  n'avait  pas  été  vaine. 

Les  conclusions  du  rapport  de  la  commission  américaine  re- 
connaissaient la  nécessité  d'introduire  l'étalon  d'or  en  Chine'. 

La  Commission  reconnut  l 'impossibilité,  étant  données  les 
conditions  économiques,  d'établir  l'étalon  d'or,  avec  une  circu- 
lation réelle  d'or.  En  effet,  l'or  ne  servirait  qu'i  payer  les 
créanciers  étrangers;  il  ne  faut  pas  oublier  que  la  majorité  des 
Chinois  se  servent  de  cuivre  pour  leurs  transactions  journalières, 
qui  se  montent  à  des  sommes  infimes  :  une  pièce  américaine  de 
50  cents  suffit  à  l'entretien  mensuel  d'une  famille  d'ouvriers  de 
l'intérieur  de  la  Chine;  et,  le  long  des  cOtos,  les  gages  mensuels 
sont  souvent  inférieurs  à  5dollars.  L'introduction  d'une  monnaie 
d'or  effective  est  donc  impossible,  en  admettant  même  que  la 


>  Commisiion  on  intarnulional  eichsnge  :  Report  on  the  gold  eicliange  stindird 
inlo  China  and  olher  silver  using  countries. 
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Chine  puisse  se  procurer  le  stock  métallique  nécessaire',  parce 
que,  pratiquement,  les  coupures  d'or  ne  peuvent  pas  être  assez 
petites  pour  satisfaire  aux  transactions  journalières  du  peuple 
chinois. 

La  Commission  futd'a\is  que  le  moyen  le  plus  pratique  et  te 
plus  facile  pour  arriver  à  une  reforme  monétaire  était  d'intro- 
duire en  Chine  l'étalon  or  avec  circulation  effective  d'argent.  Elle 
estima  que  l'Empire  pouvait  avoir  un  étalon  d'or  sans  circula- 
lion  or,  puisque  l'Inde  se  trouvait  fort  bien  d'un  régime  équi- 
valent; elle  lit  remarquer  en  outre  que  la  Erance  avait  réussi 
depuis  t87o  à  maintenir  k  la  parité  de  t'or  plusieurs  centaines 
de  millions  d'argent. 

A  l'effet  de  maintenir  la  nouvelle  pièce  d'argent  en  parité  avec 
l'or  la  commission  proposait  :  1°  de  délimiter  la  quantité  de  la 
nouvelle  monnaie  frappée;  2°  de  donnera  cette  monnaie  cours 
légal  pour  tous  les  paiements  ;  3°  de  déclarer  que  cette  monnaie 
serait  seule  reçue  pour  les  droits  dus  à  l'Etat  ;  4°  de  maintenir 
une  réserve.d'or. 

Le  rapport  1  :  32  était  le  rapport  entre  l'or  cl  l'argent  adopté 
par  la  commission.  La  commission  adopta  ce  rapport  parce 
qu'il  représentait  le  prix  moyen  de  l'argent  dans  la  période 
1892-1902  et  dans  les  années  1901-1902  et  parce  que,  en  consé- 
quence il  ne  troublait  aucunement  l'échelle  des  prix  ni  les  sa- 
laires et  observait  la  justice  par  la  conclusion  des  contrats  faits 
sous  le  régime  de  l'étalon  argent.  En  outre,  pour  réduire  à  leur 
minimum  les  oscillations  du  prix  de  l'argent,  la  commission 
proposa  que  les  grandes  nations  fissent  des  achats  mensuels 
d'argent  pour  satisfaire  aux  besoins  de  leur  circulation  moné- 
taire\ 

La  Commission  estima  qu'il  était  nécessaire  que  des  contrô- 
leurs étrangers,  sous  la  surveillance  des  représentants  de  chaque 
Puissance,  veillassent  au  bon  fonctionnement  du  système. 

Il  est  bien  évidentque  l'adoption  de  l'étalon  d'or  par  la  Chine 
est  profondément  désirable.  Les  iluctuations  continuelles  et 

■  En  supposinl  une  tirculalion  de  Irais  dollars  par  t£le,  la  population  de  la  Chine 
él«nt  d'en»iron -yjO.OOO.OOO.  le  stock  nécessaire  s'élèïcrait  à  1.200.000.000 dollars,  ce 
qui  Mpriseole  le  quartdu  stock  opexislant  dans  le  monde. 

'  Curreney  reform  in  Mexico  and  China  by  Darmin  Economie  Journal,  lept. 
190^,  p.  ."KIT  à  *00.  The  Economiste  16  aTiil  lOOi,  p.  658,  —  Monlldy  HeporU  of 
Yokohama,  HvrieF,  mai  et  octobre  1901. 
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considérables  du  change  sont  une  gène  considérable  pour 
toutes  les  transactions  à  terme.  Le  secrétaire  de  la  statisliqoe 
des  douanes  impériales  chinoises,  après  avoir  constaté  les  effets 
désastreux  des  variations  du  change  sur  le  commerce,  dit  :  <«  Il 
faut  encore  tenir  compte  dans  toute  opération  de  commerce  ex- 
térieur des  variations  de  change  qui  ^exiiitent  entre  l'intenné- 
diaire  des  échanges  adopté  pour  les  transactions  commerciales, 
c'est-à-dire  l'argent  et  l'intermédiaire  dont  se  sert  le  peuple, 
c'est-à-dire  le  cuivre.  L'importateur  étranger,  pour  arriver  jus- 
qu'au consommateur,  et  le  producteur  chinois  pour  envoyer  »es 
marchandises  sur  les  marchés  étcangers,  ont  un  double  change 
à  subir  et  doivent  dans  leurs  transactions  avoir  une  lar^e  mai^ 
pour  éviter  les  pertes  résultant  des  fluctuations  du  doable 
change  »'.  En  outre  les  pays  voisios  de  la  Chine,  le  Siam,  les 
Philippines  viennent  récemment  d'adopter  l'étaloD  d'or,  le  fiùt 
pour  la  Chine  de  rester  le  seul  pays  à  étalon  d'argent  lui  cau- 
serait un  désavantage  commercial  énorme. 

L'intérêt  général  réclame  donc  l'adoption  deréiftion  d'or,  la 
stabilité  da  change  développerait  particulièrement  le  commerce 
d'importation.  On  a  dit'  à  ce  sujet  que  la  France,  dont  les  im- 
portations en  Chine  sont  extrêmement  faibles  et  qui,  par  contre. 
achète  beaucoup  à  ce  pays,  avait  intérêt  à  ce  qu'il  ne  fût  opéré 
aucune  réforme  monétaire.  On  a  écrit  aussi  que  les  marchands 
lyonnais,  spéculant  sur  le  change,  et  tirant  de  ce  chef  de  gros 
bénéfices,  préféi'aient  voir  subsister  l'anarchie  monétaire  chi- 
noise. Nous  ne  croyons  pas  juste  cette  manière  de  voir. 

Le  commerce  d'importation  de  la  France  avec  la  Chioe  se 
trouvera  développé  du  fait  de  la  stabilisation  du  change  aussi 
bien  que  celui  de  l'Allemagne,  des  Etats-Unis  et  de  l'Angleterre. 
Les  profita  que  le  commerce  de  la  France  tire  de  la  situation 
monétaire  actuelle  de  la  Chine,  nous  semblent  problématîqoes, 
les  spéculations  sur  le  change  comportent  aussi  bien  des  pertes 
considérables  que  de  gros  bénéfices;  l'intéi'êt  bien  compris  de 
notre  pays,  cooime  celui  des  autres  nations  européennes,  ré- 
clame une  réforme  du  système  monétaire  chinois. 

Les  conditions  politiques  et  économiques    pemieitent-ollfis 

<  Impérial  Maricime  Cuiloim.  Report  for  iheytar  1904. 

*  Aperipi   nur  la  question   nionétalrr   en   Chine.   Éeonomitte   européen,  1906, 
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l'introduction  de  l'étalon  d'or  en  Cbînft  ?  Si  nons  nous  plaçons  au 
point  de  vue  politique,  nous  soyons  qu'il  n'y  a  pas  de  gouverae- 
ment  central,  le  pouvoir  est  en  fait  aux  mains  des  autorités  loca- 
les. Les  fonctionnaires  provinciaux  ne  cherchent  qu'à  faire  for- 
tune et  commettent  des  exactions  de  toutes  sortes.  L'accueil  en- 
Ibousiaste  qu'ils  firent  à  M.  Jenks  ne  doit  pas  être  trè»  siocëte,  il 
est  bien  invraisemblable  qu'ils  fassent  tous  leurs  eflorts  pour 
amener  la  réalisation  d'une  réforme  qoi  leur  enlèverait  une 
source  considérable  de  profits.  Des  faits  tout  récents  montrent 
quelle  confiance  il  faut  avoir  dans  ces  fonctionnaires  provin- 
ciaux; les  Monnaies  provinciales  fondent  les  anciennes  sapè- 
ques  à.  trou  central  et  frappent  des  pièces  de  tO  sapèques;  mais 
ces  pièces  ne  contiennent  mime  pas  le  cuivre  contenu  dans  quatre- 
anciennes  sapèques;  certaines  MonDaies  en  émettent  qui  ne 
valent  pas  trois  sapèques;  d'autres  enfin  en  frappent  qui  sont 
en  cuivre  pur  et  dont  la  valeur  n'égale  pas  deux  sapèques.  Cha- 
que Monnaie  agit  h  sa  guise,  les  contrôleurs  chargés  de  les  sur- 
veiller se  contentent  de  réaliser  des  bénéfices  énormes'.  Les 
ordres  du  gouvernement  centrât  aux  Monnaies  provinciales  de 
frapper  des  pièces  identiques  restent  inobservés. 

Il  faut  dire  en  outre  que  la  réforme  monétaire  se  fera  difficile- 
ment sans  le  concours  des  banquiers  ;  et  ceux-ci  ne  sont  pas  très 
disposés  à  contribuer  à  la  réforme  car  ils  réalisent  de  gros 
bénéfices  en  spéculant  sur  le  change. 

Se  plaçant  au  point  de  vue  économique,  M.  Edmond  Liltle 
estime  que  l'introductioa  de  l'étalon  or  est  possible  dans  les 
conditions  actuelles.  11  trouve  que  l'objection  qui  consiste  à  dire 
que  cette  réforme  monétaire  est  impossible  parce  que  la  Chine 
est  un  pays  débiteur  est  peu  fondée.  Il  trouve  de  grandes  simi- 
litudes entre  la  situation  da  Japon  en  1898  et  celle  de  la  Chine 
en  1901.  Quand  le  Japon  changea  son  étalon,  sa  balance  com- 
merciale toi  était  aussi  défavorable  que  celte  de  la  Chine.  Pour  le 
Japon,  les  exportations  représentaient  41  0/0,  les  importations 
59  0/0  du  commerce  total;  po'ur  la  Chine,  les  premières  repré- 
sentent 40  0/0,  les  secondes  60  0/0.  Ces  cbifircs  ne  sont  pas  l'ex- 
pression exacte  de  la  balance  do  la  Chine;  pour  avoir  celle-ci 
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d'une  fa<;oD  plus  précifie,  il  faudrait  prendre  la  valeur  des  mar- 
chandises importées  au  débarquement  et  celle  des  marchandises 
exportées  à  l'embarquement;  cd  opérant  de  cette  façon  l'oa  a 
pour  les  exportations  li  0/0  et  pour  les  importations  56  0/0, 
chiffres  qui  indiquent  que  la  situation  de  la  Chine  est  supérieure 
à  celle  du  Japon  en  1898;  l'excédent  des  importations  sur  les 
exportations  n'est  pour  le  premier  pays  que  de  12  0/0,  tandis 
qu'il  était  pour  le  second  de  18  0/0.  Pour  être  exact,  il  faut  dire 
que  le  Japon  reçut  de  la  Chine  une  indemnité  de  guerre,  sans 
laquelle,  quoi  qu'en  dise  M.  Little,  il  n'aurait  pas  pu  opérer  son 
changement  d'étalon.  Par  contre,  la  Chine  n'ayant  pas  de  mon- 
naie argent  en  circulation  n'aura  pas  k  la  racheter,  tandis  que  le 
Japon  avait  de  ce  chef  une  charge  fort  lourde. 

M.  Little  estime  que  30  millions  de  livres  seront  nécessaires 
pour  constituer  la  réserve  or  indispensable  pour  la  réussite  de 
la  réforme.  Cette  réserve  pourrait  être  formée  par  un  emprunt 
garanti  par  les  grandes  puissances;  celles-ci  pourraient  encore 
venir  en  aide  à  la  Chine  en  l'autorisant  à  suspendre  pendant 
une  période  de  dix  ans  le  paiement  de  l'indemnité. 

Cette  adoption  de  l'étalon  or  a  trouvé  en  Chine  des  adversai- 
res. M.  Palmer  notamment,  a,  dans  une  conférence  tenue  à  la 
Y.  M.  G-  Association',  combattu  la  thèse  de  .\1.  Little.  Les  ar- 
guments qu'il  apporte  sont  d'ordre  politique.  A  son  avis,  pour 
qu'une  nation  puisse  établir  l'étalon  or,  il  faut  que  non  seulement 
elle  possède  une  excellente  situation  linancière,  mais  encore 
qu'un  puissant  Gouvernement  central  la  dirige  et  que  la  popula- 
tion qui  l'habite  soit  en  état  d'apprécier  la  nécessité  d'une  telle 
mesure. 

A  notre  sens,  M.  Palmer  a  raison.  Il  est  impossible,  dans  l'état 
politique  actuel  de  l'Kmpire  chinois  dont  le  Gouvernement  cen- 
tral n'a  aucune  autorilé,  d'adopter  l'étalon  d'or.  En  outre,  la  po- 
pulation chinoise  n'est  pas  arrivée  à  un  degré  de  civilisation  qui 
permette  une  telle  réforme.  Nous  croyons  qu'avant  de  chercher 
à  introduire  dans  ce  pays  l'étalon  d'or,  il  serait  plus  raisonnable 
et  plus  logique  de  lui  donner  une  monnaie  nationale  d'argent. 
On  pourrait,  ainsi  que  l'a  proposé  un  agent  d'une  banque  locale 
anglaise,  établir  un  étalon  argent  basé  sur  un  dollar  argent  chi- 
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nois  uniforme  de  416  grains  ou  26  ge.  98,  et  au  titre  de  900 
de  fin.  Il  semble  qu'un  résultat  appréciable  serait  déjà  obtenu 
ai  l'on  pouvaithabiluer  les  Chinois  à  se  servir  dans  tout  l'Empire 
d'une  pièce  de  monnaie  ayant  un  titre  et  un  poids  déterminés. 
L'adoption  de  cette  monnaie  .supprimant  toutes  tes  variations  de 
valeur  qui  existent  actuellement  pour  les  taels  de  districts  à 
districts  et  souvent  dans  la  mémo  ville,  faciliterait  singulièrement 
le  commerce  dans  l'intérieur  de  l'Empire  chinois.  L'adoption 
actuelle  de  l'étalon  or  a  legrave  inconvénient  de  supprimer  une 
étape  de  l'évolution  monétaire.  La  Chine  est  un  pays  où  la  cir- 
culation monétaire  se  fait  principalement  en  cuivre  ;  il  serait  dan- 
gereux, anli-scicntiOque,  de  substituer  au  cuivre  l'or  sans  passer 
par  l'étalon  intermédiaire  naturel  :  l'argent.  Il  est  vrai  que 
l'objection  ne  porte  pas  pour  les  ports  à  traité  et  les  provinces 
entières  qui  ont  une  circulation  argent,  rétablissement  d'un  éta- 
lon or  non  effectif  avec  une  circulation  réelle  d'argent  y  semble 
fort  possible.  Cependant  il  serait  peut-être  plus  sage  d'établir 
d'abord  le  système  sur  la  hase  argent  et  de  fixer  plus  tard  la 
parité  avec  l'or. 

Pour  conclure,  si  désirable  que  soit  l'introduction  de  l'étaloD 
d'or  en  Chine,  il  ne  faut  pas  se  dissimuler  qu'elle  rencontrera  de 
très  grandes  difficultés  qui  tiennent  principalement  à  la  faiblesse 
du  gouvernement  central  et  au  manque  de  scrupules  des  fonc- 
tionnaires provinciau.\. 


JAPON 

Avant  1897,  le  régime  monétaire  du  Japon  était  le  bimétal- 
lisme pur  transformé  par  la  fuite  de  la  monnaie  d'or  en  un  mo- 
nométallisme argent.  Aussitôt  après  la  Restauration,  en  mai 
1871,  l'étaloB  d'or  avait  été  adopté,mais  cette  adoption  fut  toule 
théorique  et,  en  fait,  ce  fut  un  système  bimétallique  qui  s'ins- 
talla. La  monnaie  d'or  se  composait  de  pièces  de  20,  10,  5,  3, 
etl  yen,  le  yen  d'or  pesait  1  gr.  667  au  titre  de  OOO/lftOO. 
La  monnaie  d'argent  se  composait  du  yen  d'argent  qui  était  une 
pièce  du  poids  de  26  gr.  95  au  titre  de  900/1000  valant  5  fr.  39 
au  pair,  suivant  le  rapport  1  ;  15  1/2.  Cette  moimaie  était  libre- 
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ment  frappée,  avait  force  libératoire  illimitée,  à  l'origine  seu- 
lement dans  les  ports  ouverts  aux  étrangers  et,  à  parlir  de  1818, 
dans  tout  le  Japon;  cette  pièce  constituait  l'étalon  monétaire. 
La  monnaie  auxiliaire  d'argent  en  circulation  comprenait  des 
pièces  de  50,  20,  10  et  5  sens  au  titre  de  800/1000.  Le  rapport 
légal  entre  la  monnaie  d'op  et  la  monnaie  d'argent  était  t  : 
16,17,  tandis  que  le  rapport  commercial  entre  les  deux  métaux 
était,  en  1897,  d'environ  1,32.  Étant  donnée  la  différence  dffi 
deus  rapports,  i'or  ne  pouvait  circuler  à  côté  de  l'argent  et, 
devait  être,  à  l'exception  de  celui  conservé  par  les  banques  ou 
thésaurise  par  les  particuliers,  exporté  et  fondu'. 

D'ailleurs  les  pièces  d'argent  elles-mêmes  ne  servaient  jta* 
aux  transactions  journalières,  les  billets  convertibles  en  argent 
étaient  la  seule  monnaie  usuelle. 

Tel  était  le  système  monétaire  du  Japon  quand  la  loi  <1d 
29  mars  1897  vint  substituer  l'étalon  d'or  à.  l'étalon  d'argent.  L'n 
changement  dans  le  système  monétaire  d'un  pays  est  un  fait 
économique  extrêmement  grave.  Il  est  vrai  qu'au  Japon  les  con- 
ditions étaient  très  favorables  pour  opérer  une  telle  réforme  '. 
tout  d'abord  l'argent  qui  garantissait  les  billets  servant  aux 
transactions  journalières  se  trouvait  en  réserve  h  la  Banque  du 
Japon  ;  en  second  lieu,  il  n'y  avait  qu'une  très  petite  quantité  de 
pièces  d'or  ou  d'argent  ou  de  lingots  de  ces  deux  métaux  en 
possession  de  particuliers;  en  troisième  lieu,  très  peu  de  capi- 
taux étrangers  étaient  engagés  dans  les  entreprises  commercia- 
les ou  industrielles,  il  faut  noter,  en  outre,  que  l'extracUon 
de  l'or  et  de  l'argent  au  Japon,  est  si  faible  que  c'est  à 
peine  si  on  peut  qualifier  ce  pays  de  producteur  d'<îr  et  d'ar- 
gent. A  toutes  ces  circonstances  favorables  vint  s'ajouter  un 
autre  fait  heureux  :  la  valeur  de  l'argent,  qui  avait  montré  des 
tendances  très  accentuées  à  la  baisse,  resta  statïonuaire,  au  mo- 
ment de  la  réforme  ;  celle-ci  se  présentait  doac  avec  toutes  les 
chances  de  réussite. 

Le  but  de  cette  étude  est  d'examiner  quelles  conséquence) 
économiques  a  eues  pour  le  Japon  l'adoption  de  l'étalon  d'or. 
Nous  rechercherons,  tout  d'abord,  quelle  influence    le    cban- 
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gesient  d'étalon  a  eae  sur  la  circulatioa  moaétaire  aa  Japon; 
puis  nous  examineroDS  de  quelle  maDÎère  il  a  agi  sur  le  com- 
merce de  ce  pays  avec  les  contrées  k  étalon  or  et  à  étaioD  ai^Dt, 
«n  troisième  lieu  nous  verrons  si  les  prix  et  les  salaires  se  sont 
trouvés  modifiés  au  Japon  et  en  Europe  du  fait  de  la  réforme. 

I.  —  ErFET  DU   CBASGEMEST  d'ÉTAION   SUR  LA  CIRCULATION  MONÉTAlaE. 

La  loi  du  26  mars  1897  établit  une  monnaie  d'or  dont  la  va- 
leur est  diminuée  de  moitié.  En  mars  1807,  il  fallait  donner 
2  yens  d'argent  pour  avoir  un  yen  d'or,  il  était  donc  nécessaire 
d'abaisser  la  valeur  de  celui-ci  de  moitié  pour  l'amener  à  éga- 
ler celle  de  la  monnaie  d'argent.  La  loi  dispose  que  le  yen  d'or 
nouveau  pèsera  0  gr.  75  de  fin  alors  que  l'ancien  pesait  1  gr.  .10; 
le  rapport  1  :  16,1?  passe  à  1  :  32,34.  La  noavclle  monnaie 
d'or  se  compose  de  pièces  de  20,  10  et  5  yens  pesant  respecti- 
vement 16  gr.  6665,  8  gr.  3333,  4  gr.  1666.  Les  anciennes 
pièces  d'or  continuent  à  circuler  mais  au  double  de  leur  valeur 
nominale. 

La  monnaie  d'argent  reste  au  titre  de  800/1000,  mais  son  poids 
est  augmenté,  c'est  ainsi  que  la  pièce  de  50  sens  pèse  l3gr.  4783, 
celle  de  20  sens  5  gr.  3f>14,  celle  de  10  sens  2  gr.  6935'.  Le  rap- 
port entre  la  monnaie  d'argent  auxiliaire  et  la  monnaie  d'or 
est  de  I  :  28,75. 

La  monnaie  d'or,  devenue  monnaie  légale,  est  admise  à  la 
frappe  pour  le  compte  des  particuliers,  la  monnaie  d'argent 
n'a  force  libératoire  que  jusqu'à  concurrence  de  10  yens  et  la 
frappe  de  cette  monnaie  n'a  lieu  que  pour  le  compte  de  l'État, 

Telle  est  la  nouvelle  circulation  monétaire.  Il  faut  remarquer 
que  la  limitation  à  10  yens  de  la  force  libératoire  de  la  mon- 
naie d'argent  est  très  basse,  aucun  des  pays  raonométallistes  or 
n'en  a  établi  une  aussi  peu  élevée.  En  outre,  la  monnaie  d'ar- 
gent japonaise  est  fort  lourde  :  50  sens  ou  1/2  yen  pesant 
13gr.  4783,  10  yens  représentent  un  poids  de  269  gr.  566,  ce  qui 
fait  que  même,  pour  les  paiements  moyens  l'emploi  de  la  mon- 
naie d'or  est  nécessaire.  Il  est  regrettable  que  de  petites  pièces 
d'or  de  2  yens  n'aient  pas  été  frappées  ;  elles  seraient  fort  utiles 
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pour  les  transactions  journalières;  il  est  certain  qu'entre  la 
pièce  d'argent  <le  50  sens  (1/2  yen)  et  la  pièce  d'or  de  5  yens 
il  y  a  place  pour  une  autre  pièce. 

Il  y  a  un  danger  dont  les  Japonais  ne  se  sont  pas  préoccapé> 
lors  de  la  réforme  monétaire .  Il  peut  se  faire  que  le  rapport 
commei'cial  entré  l'or  et  l'argent  devienne  plus  favorable  à  ce 
dernier  que  le  rapport  légal;  dans  cette  hypothèse,  la  spécula- 
tion ne  manquera  pas  d'exporter  la  monnaie  auxiliaire  d'argent 
Cette  éventualité  se  produira  le  jour  où  la  valeur  de  l'aident 
dépassera  32  p.  13/16.  L'ascension  du  métal  argent  à  cette  cote, 
bien  qu'improbable,  n'est  pas  impossible  ;  les  Japonais  n'auraient 
d'autre  ressourcc,sicela  se  produisait,  que  de  changer  le  rapport 
légat.  L'n  danger  identique  menai,mit  la  monnaie  d'argent  pen- 
dant l'opération  du  retrait  des  yens  d'argent  de  la  circulatioa. 
Si,  à  cette  époque,  l'argent  était  remonté  au-dessus  de  29  p.  1/1. 
le  rapport  commercial  devenu  plus  favorable  que  le  rapport 
légal,  l'exportation  de  ces  yens  d'argent  n'aurait  pas  manqué  de 
se  produire. 

Le  succès  de  la  réforme  monétaire  dépendait  beaucoup  da 
retrait  plus  ou  moins  rapide  des  yens  d'argent  et  de  leur  rem- 
placement par  des  yens  d'or  ;  quels  furent  les  moyens  employés 
par  le  Gouvernement  pour  accumuler  l'or,  le  conserver,  le  jeter 
dans  la  circulation,  en  échange  des  yens  d'argent? 

La  réserve  d'or,  nécessaire  pour  effectuer  la  réforme,  fut  con- 
stituée par  l'indemnité  chinoise  dont  le  montant  atteignait 
38.082.8841.  06shil.50a. 

Il  avait  été  décidé  que  le  nombre  de  pièces  d'or  que  la  Mon- 
naie devait  frapper  avant  le  30  septembre  1897  devrait  s'élever 
à  48.000.000  yens,  dont  12.000.000  yens  en  pièces  de  10  yens 
et  36.U00.000  en  pièces  de  20  yen».  La  Monnaie,  en  travaillant 
jour  et  nuit,  parvint  à  livrer  au  jour  dit,  49.587.160  yens  en 
pièces  d'or.  On  décida  alors  de  faire  frapper  pour  le  3t  mars 
1898,  300.000  yens  de  pièces  d'or  de  o  yens,  24.300.000  de  10 
yens,  soit  un  total  de  25  millions  de  yens.  La  Monnaie  pan'intà 
frapper  pour  le  mois  de  mars.  24,868.575  yens.  En  résumé,  les 
pièces  d'or  frappées  par  la  Monnaie  entre  avril  1897  et  avril 
1898,  s'élevèrent  à  74.433.735  yens  ;  cette  somme  fut  consacrée 
à  l'échange  des  yens  d'argent. 

L'article  XVI  de  la  loi  de  1897  décidait  que  les  pièces  de 
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1  yen  d'argent  devaient  être  échangées  contre  des  pièces  d'or 
dans  le  rapport  de  1  yen  d'argent  =  t  yen  d'or.  Cette  loi  devait 
entrer  en  vigueur  le  l"  octobre  de  cette  même  année.  Mais, 
dès  le  mois  de  juillet,  il  arriva  que  quelques  banques  étran- 
gères dans  les  ports  à  traités,  ne  crurent  pas  la  réforme  moné- 
taire projetée  sérieuse  et  envoyèrent  une  circulaire  k  leurs 
clients,  leur  notiBant  qu'après  le  1"  octobre,  elles  se  réserve- 
raient le  droit  de  faire  leurs  paiements  en  espèces,  soit  en  or, 
soit  en  argent,  comme  il  leur  conviendrait  le  mieux.  Cette 
décision  prise  par  les  banques,  tendait  à  changer  le  rap- 
port commercial  entre  l'or  et  l'argent,  si  on  la  laissait  mettre  à 
exécution,  il  apparaissait  donc  comme  une  nécessité  urgente 
d'efTecluer  le  plus  rapidement  possible  le  change  des  pièces  de 
1  yen  d'argent  contre  les  pièces  d'or,  aiin  d'éviter  cette 
éventualité.  Le  ministre  des  Finances,  le  comte  Matsukata  prit 
alors  les  mesures  suivantes  :  1°  Au  1"  octobre,  les  pièces  de 
1  yen  d'argent  en  possession  de  la  Banque  du  Japon  et  de 
la  Yokohama  Specie  Bank,  devront  être  échangées  contre  les 
pièces  d'or  qui  seront  en  possession  du  Gouvernement;  2'  11 
sera  permis  aux  banques  étrangères  dans  les  ports  à  traité,  d'é- 
changer les  pièces  de  1  yen  d'argent  contre  les  pièces  d'or 
après  le  1"  octobre;  3"  la  Yokohama  Specie  Bank  et  ses  suc- 
cursales devront  se  servir  d'or  dans  leurs  paiements;  4'  Le 
président  de  la  Banque  du  Japon  devra  s'edorcer  d'amener  les 
banques  étrangères  à  faire  leurs  paiements  en  or. 

C'était  la  Banque  du  Japon  qui  était  chargée  d'opérer  le 
change  des  pièces  de  1  yen  d'argent  contre  les  pièces  d'or. 
Elle  devait,  en  conséquence,  échanger  au  Trésor  toutes  les 
pièces  de  1  yen  d'argent  qu'elle  aurait  en  sa  possession  au 
1"  octobre  1897,  ainsi  que  celles  qui  viendraient  dans  ses  caisses 
après  cette  date.  D'autre  part,  tous  les  paiements  faits  au  siège 
central  de  la  Yokohama  Specie  Bank  par  la  Banque  du  Japon 
ou  par  une  de  ses  agences  devaient  être  faits  en  or  après  le 
1"  octobre  de  la  même  année.  La  Banque  du  Japon  devait  aussi 
inviter  la  Yokohama  Specie  Bank  et  les  banques  étrangères  à 
échanger  leurs  pièces  de  1  yen  d'argent  contre   les  pièces  d'or. 

Le  change  des  pièces  de  1  yen  d'argent  contre  des  pièces 
d'or,  commencé  le  l"  octobre  1897,  fut  terminé  conformément 
à  la  loi  de  juin  1898  (31'  année  de  Meiji)  le  31  juillet  de  cette 
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dernière  année.  Pendant  la  période  comprise  entre  )e  1"  oc- 
tobre 1897  et  le  31  juillet  1898,  le  nombre  de  pièces  de  1  yen 
d'argent  échangées  directement  contre  des  ^èces  d'or,  s'éleva  & 
36.»48.297yens'. 

Le  Trésor  reçut  en  outre  en  paiement  des  droits  de  tontes 
sortes  qni  lui  étaient  dus  3.9T7.099  yens. 

En  outre,  le  Trésor  avait  reçu  à  Formose,  2.962.973  yens,  o» 
qui  faisait  un  total  de  45.588.369  yens,  [t  faut  ajouter,  une 
somme  de  29.505.453  yens,  4  sens,  3  rins,  qui  avait  été  reçue 
auMint  Bureau,  sous  forme  de  lingots,  antérieurement  à  la  l<ù 
relative  à  la  réforme  monétaire.  Ces  lingots  n'avaient  pas  été- 
transformés  en  pièces  de  1  yen  d'argent,  mais  garantissaient  l«s 
"  Promissory  notes  of  the  Mint  «.  Le  Gouvernement  devait 
nécessairement  échanger  ces  tnllets  coavertibles  en  a^ent 
contre  de  l'or.  En  résumé,  le  montant  tol«l  des  pièces  de  1  yeit 
d'argent  et  des  billets  convertibles  en  aident  émis  par  la  Mon- 
naie, retirés  de  la  eircolation  conformément  aux  prescriptions 
de  la  lot  monétaire,  s'éleva  à  75.093.822  yens,  4  sens,  2  rins'. 

Les  enquêtes,  faites  antérieurement  à  la  promulgation  de  ta 
loi  sur  la  circulation  des  pièces  de  1  yen  d'argent  au  Japon  et 
dans  les  pays  étrangers,  firent  craindre  au  comte  Matsukata, 
ministre  des  Pinaaccs,  qu'une  quantité  considérable  de  pièces 
de  1  yen  ne  vinssent  sulùtement  s'abattre  sur  le  Japon,  pour  êtr* 
converties  en  pièces  d'or  et  causer  une  grande  perte  au  Gouver- 
nement, si  une  dépréciation  accentuée  du  prix  de  l'argent  se 
produisait.  11  s'ensuivait  que  l'article  XVI  de  la  loi  monétaire, 
qui  fixait  a  cinq  ans  ta  période  pendant  laquelle  t'échange  des 
pièces  de  1  yen  d'argent  contre  des  pièces  d'or  pourrait  avoir 
lieu,  —  cette  période  étant  comptée  du  lendemain  du  joar  où 
la  circulation  de  ces  pièces  de  1  yen  d'argent  serait  interdite,  — 
prescrivait  un  délai  hteaucoup  trop  long.  Le  ministre  des  Finances 
fut  d'avis  d'abréger  ce  délai,  et  la  démonétisation  de  ces  pièces 
ayant  été  fixée  au  1"  avril  1898,  il  décida  que  ta  conversion  en 
pièces  <ror  cesserait  trois  mois  après  cette  dat«,  c'est-à-dire  le 
30  juin  1898.  Le  comte  Matsukata  présenta  ce  projet  au  Coaseit 
de  Cabinet  le  2  septembre,  il  fut  soumis  à  la  Diète  au  mois  de 


>  Beport  on  the  adoption  of  the  gold  Standard  in  Japan,  p.  247. 
*  Ibid.,  p.  248. 
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décembre,  mais,  celie-ci  ayant  été  dissoute,  il  ne  vint  jamais  en 
discussion.  Le  successeur  du  comte  Matsukata,  le  comte  Inoaye, 
recMiiiut  la  nécessité  d'adopter  le  projet  de  son  prédécesseur  et 
remit  le  17  mars  1898  un  méitioire  relatif  à  ce  sujet  au  Conseil 
de  Cabinet.  Il  proposait  de  clore  la  période  de  conversion  le  31 
juillet.  Le  projet  fut  soumis  aa.t  deux  Chambres  qai  le  votèrent 
de  suite  ;  la  loi  fut  promulguée  le  10  join. 

D'ailleurs,  de  nombreuses  fausses  pièces  fabriquées  en  Cbïne 
avaient  été  trouvées  parmi  tes  pièces  de  1  yen  d'argent  en  cir- 
culation. Il  était  à  craindre  que  d'antres  fausses  pièces  ne  fussent 
encore  frappées  qui  auraient  une  valeur  moins  grande  que  les 
précédentes,  l'argenl  ayant  baissé  de  valeur.  Dans  ces  conditions, 
le  Gouvernement  se  montra  très  sévère  dans  l'examcQ  des  pièce» 
qui  étaient  présentées  pour  être  échangées.  Cette  sévérité  donna 
lieu  à  quelques  réclamations,  mais  n'entrava  aucunement  la  ra- 
pidité de  la  conversion. 

Après  la  démonétisation  des  pièces  de  1  yen  d'argent,  le  Gou- 
vernement autorisa  les  habitants  à  payer  les  impôts  et  les  taxes 
avec  ces  pièces. 

Le  montant  total  des  pièces  de  J  yen  d'argent  frappées  au 
Japon  s'élevait  à  16o.133.710  yens.  Sur  cette  somme  99.;>()8.7i0 
yens  se  trouvaient  à  l'étranger —  en  outre  11.628.633  yens  furent 
dépensés  lors  de  la  guerre  si  no-japonaise  —  et  la  somme  en- 
voyée à  Formose  et  restée  inconvertie  en  or  au  31  juillet  1898 
s'élevait  à  5.732  027  yens.  D'autre  part,  le  montant  des  pièces 
de  1  yen  d'argent  converties  en  or  entre  le  1*'  octobre  1897  et  le 
31  juillet  1898  s'élevait  à  45.388.369  yens.  De  plus,  460.90i  yens 
avaient  été  refondus.  Ce  qui  fait  une  somme  totale  de  162.318.673 
yens  qui,  comparée  à  la  somme  totale  des  pièces  frappées,  soit 
163.133.710  yens,  montre  unedifférence  de2.8l3.037  yens. Cette 
différence  représente  les  pièces  perdues  ou  détruites  et  les  piè- 
ces emportées  par  les  voyageurs  étrangers. 

Les  pièces  de  1  yen  d'argent  exportées  à  l'étranger  s'élevant  à 
un  chiffre  très  élevé,  il  était  de  toute  nécessité  de  faire  une  en- 
quête permettant  d'établir  approximativement  le  nombre  de 
pièces  qui  retourneraient  au  Japon  pour  être  converties  en  or. 
L'évaluation  des  pièces  circulant  en  Chine  et  dans  les  Détroits 
fut  de  10  millions  de  yens.  Les  rapports  qu'envoyèrent  les  con- 
suls confirmèrent  celte  évaluation.  Voici  quelques chi ffresdonnés- 
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par  les  rapports  consulaires  :  àFusan,  lacïrculation  des  yens  est 
estimée  à  20.000  yens,  à  Ghemulpo,  à  30.000  yens,àSing'apour. 
à  7.000.000  ou  8.000.000  yens,  à  Hong-Kong,  à  500.001)  yens,  à 
Tientsin,  à  6.000  yens.  On  s'en  tint  à  cette  évaloation  de  10  mil- 
lions, qui  n'était  pas  très  éloignée  delà  vérité,  car  l'importalioD 
des  pièces  de  1  yen  d'argent  s'éleva  du  1"  octobre  1897  au 
3\  juillet  1898  à  10.846.465  yens. 

Ainsi,  si  l'on  fait  le  total  des  pièces  de  1  yen  d'argent  retirées 
de  la  circulation  et  des  lingots  d'argent  qui  représentaient  les 
billets  convertibles  en  argentde  la  Monnaie,  on  arrive  à  la  somme 
de75.093,822yens4sens2rins.  Surcettesomme,27. 567.011  yens 
58  sens  4  rinsfurentdcstinésàla  frappe  d'une  monnaie  d'appoint. 
40.786.662  yens  45  sens  8  rins  furent  vendus  à  Shanghai,  Hong- 
Kong  et  dans  d'autres  villes  et  6.740.148  yens  furent  envoyés  à 
Formose  et  en  Corée  pour  être  jetés  dans  la  circulation  moné- 
taire de  ces  contrées.  En  décembre  1898,  le  retrait  des  yens  d'ar- 
gent était  terminé. 

Nous  avons  vu  qu'une  partie  de  ces  pièces  d'argent  avait 
été  vendue  en  Chine,  qu'une  autre  partie  avait  été  envoyée  à 
Formose  et  en  Corée,  qu'une  troisième  partie,  enfin,  avait  servi 
à  la  frappe  d'une  monnaie  d'appoint.  Ce  sont  ces  trois  points 
que  nous  allons  maintenant  examiner. 

A  la  fm  de  1897,  la  circulation  monétaire  à  Shanghai  et  Hong- 
Kong  était  extrêmement  contractée.  Le  comte  Matsukata  voulut 
profiter  de  cette  situation  da  marché  de  l'argent  dans  ces 
villes  et  décida  de  vendre  sur  ces  places  les  pièces  de  1  yen 
d'argent  démonétisées.  Dans  ce  but,  il  ordonna  à  la  Banque 
du  Japon,  le  10  novembre  1897,  de  faire  en  sorte  que  la 
Yokohama  Specie  Bank  vendit  des  lingots  d'argent  à  Shanghai, 
jusqu'à  concurrence  de  100.000  yens,  à  titre  d'expérience.  Le 
résultat  de  cet  essai  ayant  été  satisfaisant,  le  comte  Matsukata 
décida  que  la  vente  serait  continuée  jusqu'à  concurrence  de 
un  million  de  yens.  Le  26  novembre  1897,  des  lingots  d'argent 
furent  vendus  pour  une  somme  de  200.000  yens.  Une  expérience 
analogue  fut  faîte  à  Hong-Kong;  la  Yokohama  Specie  Bank 
vendit  à  cetle  ville  3.000  pièces  de  1  yen  d'argent  qui  étaient 
«  staraped  ><. 

Le  3  décembre,  le  ministre  des  Finances  déposa  tOO.OOO  yens 
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à  la  Banque  du  Japon  pour  être  vendus  à  Uonjr-Kong  par  l'in- 
termédiaire de  la  Yokohama  Spccie  Bank. 

En  janvier  1898,  des  considérations  d'ordre  (inancier  mirent 
te  Gouvernement  dans  la  nécessité  de  se  débarrasser  des  pièces 
de  1  yen  d'argent  retirées  de  la  circulation.  Le  comte  Inouye 
donna  des  ordres  à  la  Banque  du  Japon  pour  que  celle-ci  fit 
vendre  par  la  Yokohama  Specie  Bank  les  lingots  d'argent  et  les 
<t  stamped  yens  »  '. 

La  vente  dépassa  de  beaucoup  la  somme  de  15  millions  de 
yens  prévue  par  le  Gouvernement.  Après  la  prohibition  de  la 
circulation  des  pièces  de  1  yen  d'argent,  il  n'y  avait  plus  aucun 
intérêt  à  marquer  ces  pièces  et  l'on  vendit  dès  lors  à  la  Chine 
des  yens  non  i<  stamped  ». 

De  plus  la  Chartered  Bank  manifesta  le  désir  d'acheter  des 
lingots  d'argent  dans  le  but  de  les  vendre  à  Saoghai  et  Hong- 
Kong.  Le  comte  Matsukata  accéda  à  cette  demande,  et,  le  A  dé- 
cembre 1897.  il  donnait  l'ordre  k  la  Banque  du  Japon  de  faire 
vendre  par  la  Yokohama  Specie  Bank  des  lingots  d'argent  à  la 
Chartered  au  prix  de  28  pence  l'once  pour  une  somme  de  40.000 
yens.  Ces  lingots  étaient  pris  sur  les  stocks  d'argent  garantis- 
sant les  billets  convertibles  en  argent  de  la  Monnaie. 

Des  quantités  considérables  d'argent  furent  vendues  à  la 
Chartered  Bank  et  à  la  a  Hong-Kong  and  Sanghai  Banking  Cor- 
poration ». 

Il  fuHvendu  en  tout  40.786.66^  yens  45  sens  8  rins  :  sur 
cette  somme,  17.546.288  yens  42  sens  8  rins  furent  vendus  à 
Shanghai  et  la  vente  produisit  la  somme  de  15.770.718  yens 
23  sens  8  rins  ;  15.823.000  yens  furent  vendus  &  Hong-Kong  et 
donnèrent  14.752.095  yens  10  sens  9  rins;  7.417.374  yens 
3  sens  furent  vendus  aux  banques  étrangères  et  produisirent 
6.785.632  yens  42  sens  p  rins.  Le  prix  total  obtenu  par  ces 
différentes  ventes  se  monta  à  37.308.465  yens  77  sens  3  nos. 
Si  l'on  compare  cette  somme  avec  le  nombre  de  yens  vendus 
(40.786.662  yens  45  sens  8  rins),  on  voit  que  la  perte  éprouvée 
s'élève  à  3.478.196  yens  68  sens  5  rins.  Les  ventes  faites  à 
Shanghai  consistèrent  principalement  en  lingots  d'argent  qui 
étaient  cotés  au  prix  de  l'argent  à  Londres;  celles  opérées  à 

>  Htport  on  thc  adoption  of  tke  gold  standard  in  Japan,  p.  319. 
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Hong-Kong  consistèrent  en  pièces  de  1  yen  d'argent  en  parfait 
état,  de  sorte  que  le  pm  obtena  dana  cette  dernière  ville  fat 
oomparatJTement  pins  élevé. 

Le  deuxième  moyen  employé  ponr  9e  défaire  des  pièces  de 
t  yen  d'argent  retirées  de  la  circulation  fut  l'envoi  d'un  certain 
nombre  de  ces  pièces  à  Formose,  Wei-Hai-Wei  et  en  Corée', 
A  Formose,  il  avait  été  décidé,  en  principe,  qu'on  établirait  l'éta- 
lon d'or,  mais,  en  fait,  ce  furent  les  pièces  de  1  yen  d"arg«nt 
'<  stamped  »  qui  furent  mises  en  circulation  ;  ceci  futdécidé  par  une 
loi  d'octobre  1897.  Oinformément à  cette  loi,  des  pièces  del  yen 
furent  envoyées  à  Formose  le  12  octobre;  les  envois  se  conti- 
nuèrent selon  les  besoins  de  la  circulation.  Lorsque,  au  mois 
dejuillci  1898  se  termina  la  période  pendant  laquelle  pouvaient 
être  échangés  les  yens  d'argent  contre  les  pièces  d'or,  il  fut 
décidé  que  la  pièce  de  1  yen  d'argent  circulerait  à  Formose 
sous  sa  forme  primitive*. 

En  novembre  1898,  il  fut  demandé  pour  l'armée  d'occupation 
de  Wei-Hai-Wei  une  somme  de  50.000  yens,  cette  somme  fut 
envoyée  en  pièces  de  1  yen  d'argent  stamped. 

Conformément  au  rapport  du  président  de  la  '<  First-Bank  », 
à  titred'essai,  il  fut  expédié,  en  Corée  une  sommede  30.000  yens 
on  piècesde  1  yen  d'argent  a  stamped  »;  eette  somme  fut  remise 
à  la  n  Fîrstr-Bank  »  par  la  Banque  du  Japon  le  21  octobre 
1897.  D'autres  envois  furent  faits  ultérieurement  en  Corée, 

En  résumé,  la  somme  totale  de  pièces  de  1  yen  d'argent 
retirées  de  la  circulation  et  envoyées  à  Formose,  Wei-Hai-Wei 
et  en  Corée  s'éleva  à  6."'i0.148  yens  dont  6.212.973  yens  ponr 
Formose,  197.175  yens  pour  Wei-Hai-Wei  et  330.000  yens  pour 
la  Corée  qui,  en  déduisant  les  frais,  équivalent  respectiveraeat  à 

'  Jî^orf  on  the  adoption  of  Ihe  gold  tlandard  in  Japan,  p.  326. 

2  A  Formose,  l'élalon  d"or  ae  fui  pas  appliqué  eil  même  temps  qu'au  Japon  parce 
que  les  indigènes  étaient  liabitués  depuis  longtemps  aux  piices  il'argent  et  parce 
que  lea  relations  commerciales  de  l'île  avec  la  Chine  étaient  très  importa  ates;  l* 
monnaie  d'argent  resta  donc  monnaie  légale.  Mais  le  développement  économiqoe 
de  Formose  a^ant  pris  de  grandes  proportions,  son  commerce  avec  le  Japon 
g'élanl  augmenté  notablement,  il  Tut  décidé  que  l'étalon  d'or  serait  établi  dans  IIIe, 
c'est  ce  que  fit  l'ordonnance  du  i  juin  1904.  Cette  loi  dispose  que  les  piices  «l'ur 
seroat  mises  en  circulation  à  partir  do  1"  juillet  de  la  même  année  et  interdit  par 
suite  à  partir  de  cette  époque  la  circulation  des  pièces  d'argent.  Cependant  les 
pièces  d'argent  continueront  à  être  acceptées  par  les  caisses  publiques  qui  ne  les 
remettront  pas  en  circulation  [annuaire  économique,  p.  113}. 
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5.831.335 yens  16s«iis,  195.000  yens,  316.618 yeas  3â  seDsTrios 
soit  à  une  somme  iotale  de  6.353.953  yene  51  sens  7  r'ms.  La 
p«rte  pouf  le  Gouveroeoieut  s'éleva  doBiC  fwur  ces  opératioss- 
à  387.194  yens  48  sens  3  tins. 

Il  ae  BOUS  Feste  plus  qu'A  rechercher  quelle  a  éié  la  perte 
totale  supportée  par  t'Ktat  dans  l'opératioii  de  tetraii  des  pièces- 
de  1  yen  d'argent  de  la  circnlation. 

Nous  savons  que  les  pièces  de  l  yen  d'argent  retirées  de  la 
circulation  et  les  lingots  d'argent  garantissant  les  billets  conver- 
tibles en  argent  de  la  Monnaie,  égalonent  retirés  d«  la  circula- 
tion, /«rme  un  total  de  7%0i)3.85!2  yeas  i  sens  â  rias.  La  vente 
de  ces  pièces  et  liagots  produisit  nue  somme  de  69.696. 24d  yens 
85  sens  3  rins.  Le  prix  moy«Q  était  de  93  yeos  81  sens  2  rifls  pour 
100  yens  d'argent,  ce  qui  fait  â7  peoces  0570  par  once  d'argeal. 
La  vente  dioonadonc  une  perte  de  3.397..i81  yens  18  sens  9  rius. 
A  cette  perte  il  faut  ajouter  une  somme  de  155.730  yeas  repré- 
sentant les  frais  causés  parropération  du  retrait  et  par  la  vente; 
la  perte  totale  s'éleva  donc  à  5.533.311  yens  82  sens. 

Cette  perte  fut  contre-balancée  par  ie  hénétice  que  la  Monnaie 
retira  de  la  frappe  des  nouvelles  monnaies  diTisionnaires  :  ce 
béaêSee  s'éleva  à  561.96©  yens  91  sens. 

Cette  opération  du  retrait  des  pièces  de  1  yen  d'ai^ent  eut 
Ueu  au  moment  d'une  contraction  très  forte  de  la  circula- 
tion nxinéUire.  La  période  qui  succéda  à  la  guerre  sino^apo- 
naise  fut  une  période  de  pleine  expansion  pour  te  commerce 
et  l'industrie  japonais;  ce  développemmt  soudain  des  affaires 
causa  la  rareté  de  la  monnaie.  Devant  cet  état  de  cboses,  il 
était  absolument  impossible  au  Gouvernement  de  lancer  sur 
le  marché  les  b^ms  du  Trésor  dont  il  avait  décidé  l'émissioa 
après  la  guerre;  il  fut  même  obligé  de  consacrer  14.670,000 
yens  pris  sur  l'indemnité  de  guerre  pour  acheter  lui-mémie  ces 
bons.  La  contraction  monétaire  continuant  à  augmenteren  1898, 
3  fut  décidé  que,  pour  améliorer  la  situation  des  affaires,  le 
Gouvernement  prendrait  une  nouvelle  somme  de  ,36.990.000 
yens  sur  l'indemnité  de  guerre  pour  acheter  des  bons  du  Tré- 
sor, et  une  somme  de  30.400.000  yens  pour  acheter  des  obliga- 
tions qui  allaient  èfre  émises  par  la  Banque  industrielle  du 
Japon. 

Les  transactions  journalières  avaient  Heu  au  moyen  des  bil- 
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Ifts  de  1  yen;  le  retrait  de  ces  billets  nécessitait  l'émissloa d'nne 
monnaie  équivaiente.  On  songea  tout  d'abord  à  émettre  des 
pièces  del  yen  en  or;  mais  on  craignit  que  ces  pièces  ne  fussent 
trop  petites  et  peu  pratiques.  On  se  résolut  alors  à  frapper  des 
pièces  divisipnnaires  d'argent  de  30,  20  et  10  yens  destinées  â 
remplir  la  mission  des  billets  convertibles  en  argent  qui,  d'après 
une  évaluation  faite  à  la  Rn  de  1897,  s'élevaient  à  66  millions 
<ie  yciis. 

Lors  de  la  promulgation  de  la  loi  monétaire  (30  mars  1897] la 
circulakion  monétaire  en  monnaies  divisionnaires  était  la  sui- 
vante :  39.656.042  yens  69  sens  8  rins  en  pièces  d'argent,  de  cuivre 
et  de  nickel.  11  faut  ajouter  2.870.311  yens  en  papier- monnaie  da 
Gouvernement,  soit  un  total  de  41.826.35i  yens.  Si  nous  com- 
parons cette  somme  à  celle  de  234.530.743  yens  représentant  la 
monnaie  légale,  nous  nous  apercevons  que  la  circulation  en 
monnaie  divisionnaire  ne  représentait  que  17  0/0  de  la  circulation 
■en  monnaie  légale.  L'insuffisance  de  la  monnaie  divisionnaire 
était  évidente,  et  il'fut  décidé  de  faire  une  émission  de  4O.O0ft.000 
yens,  dont  32.500.000  yens  devaient  être  frappés  avant  la  Sn 
de  l'année  1899-1900;  à  la  fin  de  cette  année  la  circulation 
en  monnaie  divisionnaire  s'élevait  à  74.327.354  yens.  D'antre 
part,  si  l'on  retranche  le  montant  des  billets  convertibles  en 
argent  qui  allaient  être  retirés  de  la  circulation,  la  monnaie 
légale,  n'étant  plus  que  de  206.537.043  yens,  la  monnaie  divi- 
sionnaire était  vis-à-vis  de  celle-ci  dans  le  rapport  de  35  0/0,  — 
«e  qui  était  un  rapport  normal,  —  au  lieu  de  17  0/0. 

Le  tableau  suivant'  montre  la  frappe  de  la  monnaie  division- 
naire depuis  1897  : 


ANNÉES  FISCALES. 

PIÈCES 

ÏMU. 

PIÈCES 

do  10  »iii 

jem. 

piÈoas 

de»  seni 
yaot. 

TOTAL 

(.001,601 
W,009.8O7 
l.»l,Oïl 

700,49) 

«oo.iea 

700,««S 

Ï.001.80Ï 
).001.W>S 
1.001.80) 
W0,OM 
100,081 

(00^01 

î,001,loi 
1,000.111 
1.000,611 
*40,MI 
S00.111 

M»,9T« 

10.00W09 
17,01l,MO 
«.Mt.404 
1,00»WÏ1 
l,000.t«4 

1,701.010 

1*01-0» 
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11  fut  freppé  aussi  une  certaine  quantité  de  pièces  de  nickel 
et  de  cuivre',  mais  cette  frappe  n'avait  pas  pour  but,  comme  la 
frappe  des  monnaies  divisionnaires  d'argent,  de  suppléer  aux 
billets  convertibles  en  ar§^ent. 

Le  tableau  suivant  va  montrer  le  montant  des  espèces  exis- 
tant au  Japon  avant  et  après  la  réforme  *. 


ANNÉES. 

d'm. 

™r 

illïl»toiin»lni 

denlckel.       dBOalirre. 

TOTA. 

ym>. 

y«B. 

yma 

ytnà. 

ja». 

T«u. 

rem. 

MM 

U.811.Ï81 

iO.«7T.6tM 

iTR.m 

iOS.8M.77l 

7Ï.8M.SM 

n.aw.Mo 

ISW 

ga.M8.«M 

■  IB.O» 

im» 

»S.UO-IB« 

"ns'ïîe 

8.187. 117        9 

141.88» 

l"  »M  888 

mi 

Ml.WI 

1811.998.091 

IM.SM 

IM.HT.m 

'""■ 

lOl.TSO.SÎS 

(«.gss.910 

e. 780.07*        « 

«8.«8 

179.S1B.4I1 

Les  chiffres  ci-dessus  montrent  que  le  stock  monétaire  n'a  pas 
progressé  autant  que  l'on  aurait  pu  le  croire  après  le  retrait  si 
rapide  des  pièces  d'argent  de  la  circulation.  La  cause  en  est 
principalement  à  la  balance  défavorable  au  Japon  depuis  1896. 
Un  an  après  la.réforme  en  1898,  les  importations  marquaient  un 
excédent  de  111.748.403  yens  sur  les  exportations;  il  en  résultait 
une  exportation  de  métaux  précieux  s'élevant  à  86.987.481  yens 
contre  une  importation  de  42.653.781  yens.  De  même,  en  1900, 
l'excédent  des  importations  sur  les  exportations  étant  de 
82.831.8^)2  yens,  on  note  une  exportation  de  métaux  précieux 
de  56.707.063  yens  contre  one  importation  de  11.517.835,  en 
1901,  l'excédent  n'étant  plus  que  de  3.125.732  les  métaux  pré- 
cieux accusent  une  exportation  de  14.049.099  contre  une  impor- 
tation de  10.960.750'.  Le  tableau  précédent  montre  que  c'est 
dans  ces  deux  années  que  le  stock  monétaire  s'est  trouvé  le 

I  Aande  fiscale  1897-1098,  monnaie  de  oickel  600.087  yeni  ;  innée  Ascalo  1898-1899, 
"  I  cuiTro  100.016  yeos;  annit  fiscale 
Bcuivre  65.010;  «nDéefl8eabig01-1903, 
î  100,016. 


e  de  nickal  750.11*  yens, 
1899-1300.  monnaiede  nickel  300.046, 
monnaie  de  nickel  300.0*6,  monnai 

'  Annuaire  économique,  p,  112. 

>  Lee  cliifi'res   concernant  le 
l'j4n7)uotr<r  financier  et  économigue. 


des  métaux  précîi 
tnéo  1904,  p.  Td. 
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plus  réduit,  que  la  sortie  de  l'or  s'est  trouvée  la  plus  forte. 
L'année  19(12  marque  paf  contre  une  importation  de  métaox 
précieux  considérable  :  30.183.670  yens  on  er  et  1.977.687  a 
argent  contre  une  exportation  de  453.313  yens  en  or  et  I.575.66S 
en  argent.  La  balance  commerciale  était  cocore  défavorable  au 
Japon,  l'excédent  des  importations  sur  les  exportartioas  éAaat 
de  plus  de  13  millions.  L'explication  de  cette  importation  anor- 
male d'or  se  trouve  en  grande  partie  dans  le  paiement  d'un  em- 
prunt de  50  millions  qui  avait  été  placé  sur  le  marcbé  de  Loa- 
dres  en  octobre  1901.  Cette  importation  d'or  releva  le  niveau  da 
stock  mouétaîre;  en  outre,  en  1903,  l'en"  continua  à  affloer  aa 
Japon  bien  que  la  balance  fût  beaucoup  plus  défavorable  qu'es 
1902  ;  l'importation  de  l'or  s'éleva  à  25. 355.369  yens  contre  nne 
exportation  de  16.698.229,  l'importation  et  l'exportation  de  l'ar- 
gent étaient  à  peu  près  égales  2.452.099  yens  contre  2.302.969 
yens.  En  1904,  la  balance  est  toujours  défavorable,  l'exporta- 
tion de  l'or  se  monte  à  106.0^.364  yeos  contre  une  iiaportatîoB 
de  5.456.322  yens,  l'exportation  de  l'argent  s'élève  à  1.759.764 
yens  contre  une  importatio'D  de  28.490.321'. 

Ea  résumé  le  tiouveroement  japonais  a  donc  éprouvé  des 
difficultés  assez  grandes  pour  conserver  sa  réserve  d'or  en  face 
d'une  balance  commerciale  défavorable,  il  n'a  pu  te  faire  qu'en 
faisant  des  achats  d'or  à  l'étranger.  Mais  cela  lui  aurait  été  abso- 
lument impossible  si  les  chiftres  indiqués  plus  haut  exprimaient 
réellementla  dette  duJaponvis-à-visderétranger;  ces  chiffres  ne 
tiennent  pas  compte  des  frets  ;  or  ces  frets  se  sont  élevés  en  1902 
à  13  mil  lions  ponr  l'esportatian,  A.  9  millions  pour  l'importatioD, 
en  1903  à  14  millions  pour  l'importation  eti  18  millions  pour 
l'exportation'.  En  outre,  poar  counattre  exactement  la  balance 
commerciale,  il  faut  tenir  compte  de  l'or  apporté  auJapoa  par  les 
visiteurs  étrangers  qui  deviennent  cbaqoe  année  de  plus  «a  plus 
nombreu-i. 

Après  avoir  examiné  les  effets  de  l'adoption  de  l'étalon  d'«r 
sur  la  circulation  monétaire,  il  nous  faut  envisager  les  effets  du 
changement  d'étalon  sur  le  commerce  extérieur  du  Japon;  aoos 
nous  occuperons  tout  d'abord  du  commerce  extérteurenvisag^  à 


>  ÉoonontUte  Européen  du  27  fânier  1906. 

^  Rapport*  oonmlairet  franfaU  *ur  U  ttommeroe  du  Japon  en  IM9  et  1908. 
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un  point  de  vue  général  ;  puis  nous  eiaminerons  les  effets  de  laré- 
forme  monétaire  sur  Le  commerce  japonais,  d'une  part  avec  les 
pays  à  élaloo  or,  et,  d'autre  part,  avec  les  pays  à  étalonargent 


II.  —  EFFET  Dt  CHANGEUEMT  D  ÉTALON  SLR  LE  COMVERCE 
EXTEBIEUK  DO  JAPON. 

Le  tableau  '  suivant  montre  quel  a  été  le  commerce  extérieur 
du  Japon  depais  l'introduction  de  l'étalon  d'or. 


ANHÉBS, 

EXPORTA- 

TIOHS.  ' 

TOTAL. 

BSCKDSNTS. 

iei.l3*.077 
ie«.«S.763 

IM.4W.BM 

3111. 403.  W4 

en  yoM. 
m.m.iT* 

SM.*7ll.3Te 

«n  jans. 

™.™. 

UÏ.4SI 

eot.tti 

M» 

lui 

I    BS 

I   w 

saL.gG] 

1»0» 

L'examen  de  ce  tableau  nous  montre  tout  d'abord  l'augmen- 
tation  constante  et  considérable  du  commerce  extérieur  du  Ja- 
poa  dans  ces  buit  dernières  années  :  en  1903,  il  est  plus  du 
double  de  te  qu'il  était  en  1896.  Une  autre  constatatioB  qui  se 
présente  à  première  vue,  c'est  que  le  chiffre  des  importations 
n'a  cessé  d'être  supérieur  k  celui  des  «cportations  depuis  1896, 
tandis  qu'antérieurement,  c'était  le  contraire  qui  se  produisait. 
C'est  dans  la  période  de  1896  à  1900  que  les  importations  se  sont 
développées  dans  une  proportion  très  supérieure  aux  «cporta- 
tioDS.  Mais  dans  la  période  de  1900  à  1903,  les  exportations  ont 
une  augmentation  proportionnellement  plus  considérable  que 
les  importations.  Ce  que  nous  pouvons  déduire  de  cet  exameu 
rapide,  c'est  que  l'adoption  de  l'étalon  or  n'a  pas  eu  pour  effet 

I  Cm  cbifl^M  sont  pris  dans  t'Éeonomhte  fratiçaU  du  16  août  IWt,  p.  229  poar 
lei  annAei  1896  A 1900  (emprunté»  au  résumé  statistique  de  l'Empire  du  Japon],  dans 
Im  rapports  consalaiKs  /rancais  pour  les  années  1901-1903  et  dans  l'Èconomùu  Ett- 
t^éen  dn  2*  téniat  i9C6,  poor  l'année  1904. 
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de  nuire  au  commerce  extérieur  du  Japon.  Mais,  il  nous  reste  à 
nous  demander  s'il  a  été  un  stimulant  du  développement  exté- 
rieur ou  s'il  a  été  un»  barrière  &  un  développement  plus  consi- 
dérable encore,  en  supposant  que  l'extension  commerciale  du 
Japon  soit  due  à  d'autres  causes.  En  outre,  cette  augmentation 
du  commerce  extérieur  japonaiss'cst-elle  produite  avec  les  pays 
•  à  étalon  argent  ou  avec  les  pays  à  étalon  or? 

L'excès  des  importations  sur  les  exportations  commencé  en 
1896  s'afiirme  d'une  façon  plus  significative  en  1897  et  devient 
inquiétant  en  1898  en  atteignant  111.748.403  yens.  Ce  chiffre 
anormal  des  importations  s'explique,  tout  d'abord,  par  ce  tait 
que  la  récolte  du  riz  avait  été  très  mauvaise  et  avait  nécessité 
l'année  suivante  des  importations  considérables  de  cette  denrée; 
en  second  lieu,  par  l'activité  commerciale  et  industrielle  qui  avait 
suivi  la  guerre  et  quise  traduisit  par  des  achats  très  impor- 
tants, de  machines  et  de  matériel  à  l'étranger. 

En  1900,  les  exportations  ont  fléchi  et  les  importations  ont 
augmenté'.  Cette  baisse  dans  le  chiffre  des  exportations  tient 
à  la  situation  troublée  de  la  Chine  à  cette  époque  et  à  une  mau- 
vaise récolte  de  la  soie.  D'autre  part,  il  avait  semblé  aux  com- 
mer^ants,  d'après  certaines  indications  à  l'automne  1899,  que 
l'année  1900  offrirait  un  champ  particulièrement  favorable  au 
développement  des  affaires.  Cet  état  d'esprit  eut  pour  résultat 
une  commande  d'une  quantité  considérable  de  marchandises  à 
l'étranger,  d'où  une  augmentation  du  chifire  des  importations. 
Cependant,  il  devint,  dans  le  courant  de  l'année  1900,  bientôt 
évident  que  ta  sortie  du  numéraire  qui  avait  déjà  commencé 
à  se  produire,  allait  augmenter  avec  les  importations  attendues 
et  causer  une  contraction  dans  la  circulation  monétaire,  d'où  un 
arrêtégalementdansles  importations.  Tellesfurent  les  différentes 
causes  qui  empêchèrent  le  Japun  de  recevoir  son  pleindéveloppe- 
ment  en  1900.  En  1901 ,  les  exportations  ont  augmenté  et  les  im- 
portations ont  subi,  par  contre,  une  baisse  assez  sensible.  Les 
causes  de  l'accroissement  des  exportations  sontdiverses'.ll  faut 
noter  toutd'abord  qu'ilyeutune  exportation  considérable  de  soie 

<  Diplomitic  «nd  Consutir  Reports  :  Report  oo  tb«  Forelga  Trade  of  J«pio  for 
tbe  ;*ar  1900  b;  H.  AtUiui-  Kyde-U.v. 

'  FareigD  trade  in  1901,  The  Commerce,  15  mai  190:.  Diplomiiic  *ad  Consnlir 
Reports  :  Reporl  on  the  ForeigD  Tnida  of  Jtpao  lot  Ihe  year  1901.  b;  H.  Artbur 
Uj-de-U;. 
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grège  résultant  fie  ce  que  les  rubans  de  soie  étaient  très  demandés 
sur  les  marchés  d'Eurape  et  d'Amérique  et  de  ce  que  la  produc- 
tion de  la  soie  eh  Italie  et  en  France  avait  été  très  faible.  En  se- 
cond lieu,  la  paix  rétablie  en  Chine,  permettait  la  reprise  des 
affaires  avec  ce  pays  stimulée  par  la  menace  de  l'application  de 
nouveaux  tarifs.  En  troisième  lieu,  la  tranquillité  rétablie  aux 
Philippines  poussait  les  exportations  vers  ce  pays.  Enfin,  la  fin 
de  la  guerre  transvaalienne  rendait  au  commerce  les  bateaux 
immobilisés  pour  le  transport  des  troupes  et  du  matériel  et 
améliorait  d'une  façon  générale  le  marché  anglais  qui  se  trouva 
encore  amélioré  à  cette  époque  par  le  transfert  des  capitaux  fran- 
çais d'Allemagne  en  Angleterre,  les  capitalistes  français  ayant 
été  effrayés  par  les  faillites  de  quelques  banques  allemandes. 
Les  causes  de  la  baisse  du  chiffre  des  importations  sont  les  sui- 
vantes :  1»  lagrandc  quantité  de  marchandises  en  souffrance  ;  2°  la 
baisse  du  prix  des  denrées  au  Japon  causée  par  ta  contraction 
monétaire;  3°  la  réaction  causée  par  le  développement  consi- 
dérable des  entreprises  commerciales  leti  années  précédentes  et 
l'affai-ssement  général  des  affaires;  A'  la  hausse  du  taux  de  l'in- 
térêt. Malgré  ces  causes  déprimantes,  les  importations  restent 
supérieures  aux  exportations;  cela  tient  à  l'importation  considé- 
rable du  sucre  et  du  kérosène,  causée  par  )&  menace  de  la 
mise  en  vigueur  prochaine  d'une  nouvelle  taxe  sur  le  sucre  et  de 
tarifs  plus  élevés  sur  le  pétrole.  En  1902,  le  commerce  extérieur 
subit  une  augmentation  de  plus  de  21  millions,  mais,  &  l'inverse 
de  l'année  précédente,  ce  sont  les  importations  qui  augmentent 
dans  la  proportion  la  plus  forte,  de  16  millions,  alors  que  les 
exportations  n'accusent  qu'un  excédent  de  6  millions. 

Les  causes  de  ce  changement  sont  les  suivantes  :  6  l'intérieur 
du  pays,  un  ralentissement  considérable  dans  les  affaires  ayant 
comme  conséquence  un  afflux  de  capitaux  dans  tes  caisses  des 
banques,  cet  afflux  de  capitaux  ayantlui-même  pour  effet  naturel 
la  baisse  du  taux  de  l'intérêt;  une  mauvaise  récolte  de  riz  qui 
fait  augmenter  l'importation  de  cette  denrée.  D'autre  part,  les 
exportations  japonaises  en  Chine  ont  été  contrariées  dans  leur 
développement,  bien  qu'elles  accusent  un  excédent  sur  l'année 
précédente,  par  la  baisse   de  l'argent'.   L'année  1903  accuse 

1  Rapport  do  M.  Dejeaa,  Sacrétaire  de  ta  légation  de  Francs,  sur  le  commerce  du 
Japon  en  1902. 
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une  au^ntentatioQ  <lu  commerce  général  extérieur  dn  Japon  de 
plus  de  76  millions  de  yeos,  les  importations  subisBant  qim 
hausse  de  17  0/0  et  les  exportations  de  12  0/0.  Les  causes  de 
cet  état  de  choses  sont  les  mêmes  qu'en  1902  ;  Les  affaires  sont 
lourdes  an  Japoa,  les  captiaiox  restent  dans  les  banques  raadK 
plus  craintifs  encore  par  les' bruits  de  guerre,  le  taux  do  l'inté- 
rêt continue  à  baisser',  les  importatioas  de  riz  oe  cessent  d'aug- 
menter. Il  faut  aussi  noter  que  l'augmentatioa  des  exportationa 
s'est  produite  à  peu  près  exclusivement  sur  les  exportations 
japonaises  dans  les  pays  asiatiques,  l'augmeotatiou  des  espoi^ 
tations  en  Eur<^  n'étant  que  d'un  peu  plus  de  trois  millions'. 
De  cette  analyse  rapide-  du  commerco  général  extérieur  japo- 
nais,  nous  pouvons  conclure  que  l'adoption  de  l'étalon  or  s'a  pas 
eu  pour  effet  de  nuire  aju  développe  meut  de  ce  commerce,  biaa 
au  contraire.  Mais  examinons  les  choses  d'un  peu  plus  près  et 
voyons  les  effets  de  la  réforme  monétaire  sur  le  commerce  dans 
les  pays  à  étalon  or  et  sur  le  commerce  dans  les  pays  À  étaloa 
argent. 

a)  EffeU  du  ekangemrnt  d'étalon  iur  le  commerce  avec  les  pays  à  étalon  or. 
A^vant  la-loi  monétaire  de  1897,  le  Japon  étant  un  pays  k  mon- 
naie dépréciée,  était  dans  une  situation  privilégiée;  le  pro- 
ducteur indigène  vendait  à  des  prix  toujours  décroissants  ses  pro- 
duits à  l'étranger,  tandis  que  l'exportateur  américain  ou  enr»- 
péen  était  contraint  sans  cesse  de  demander  des  prbc  plus  élevés 
pour  ses  produits  au  Japon  ;  dajas-  ces  condittoos,  les  exporlations 
s«  développaient  dans  une  proportion  beaucoup  plus  considé- 
rable que  les  importations.  Par  suite  de  l'adoption  de  l'étalon 
or,  le  Japon  a-t-U  perdu  sa  situation  privilégiée  vi»^-vi5  des  pays 

6  étalon  er?  il  est  donc  intéressant  d'examiner  comment  Los  ex- 
portations et  les  importations  ont  été  influencées  par  la  réforme'. 

■  Taut  de  l'intérËI  en  1903  par  jour  oL  pour  IOOtcds  :  avances  sur  papier  S  sens, 

7  rina,  comptes  courtiDts,  2  seoB,  9  rins,  escompte  do  billets  d«  cfmwMFce  A  Tokîe, 
2  sens,  4nns:  ea  1903,  aTances  sur  papier,  1  wos,  Srina,  comptw  CMiraAts,  S  «ai 
l  riit,  lisconpte  de  billets  de  commci'ce  à  Tohio,  i  sen,  7  rin*.  Les  dépAts  fixe 
procuraient  un  intérêt  mojea  de  7  0/0  en  1902  et  seulement  de  6,!0  «Q  1903. 

*  Rapport  de  M.  Henri  Csnboa  sur  le  commene  exUrieur  do  Jftpoa  en  tMS. 
Diplomatie  and  Cotatilar  Repfyrt*  :  Repart  on  tha  fartign  tradt  tf  Japmu  fat  ik 
year  1903,  by  Af.  Ba'-<!lay;Tht  Commerce,  15  f  JTrier  1904. 

*  CkilTreg  prie  dans  VAnnuaiit  financier  et  éconuntiqne  du  Japon.  taoM  19UI, 
p.  69  et  71. 


DigitizedbyGoOgIC 


LA    QUesnON   UOKfeTAlRK  AU   JAPON. 


Le  tableau  suÎTaat  moatre  te  commerce  du  Japon  avec  les  pays 
k  étalon  or  depuis  1896. 


PAYS 

1896 

1997 

1888 

1890 

1900 

1901 

1902 

leos 

yeva. 

Tnim 

1U1]« 

Belgique 

AntrtchcH"'.- 

ïrtB 

P»J*iBw 

Ramle     d'Eu- 

roi» 

l^UiUHrnli... 

9,01».Ï»B 

i»«r.iB» 

g.m,ias 

111,MT 
I1.H3.M1 

MSl.lM 

M.ni.«M 

l,»ïl,R3t 
lM.tlt 

H1,«H 
ITT.BI» 

T,TBI.t4ï 

Ï.4M.JM 
101^» 

4ro.W)4 
4TJljgM 

iijTO,rïo 

î,7tt,»tl 
I,M1.T0» 
lll/41t 

M»,16l 

fli».ac« 

».1>«Ï,04» 

;,i»,»ii 

llS.Ml 
(t»3,i»6 
8,TW418 

n,4St.*M 

I7^»*ri 

t.ïlSl,071 

1».W».4M 

*UJS7 

1,M.»M 

Ul.llf 

7ï,»lM.»» 

|},34«,I4« 

4,737.0!» 
18,387,1M 

«W.4B7 

1,14J,W» 

e>S,8!7 
60,133,816 
S  ««7,381 

U,M1.8»« 
31,379,118 
8,186,838 
11.0OÏ.807 

331,018 

Ss!;ï3'888 
8.088.738 

PA-YB 

18M 

1HU. 

18»8 

ri™. 

189» 

1900 

IffOl 

J-BIU. 

reni. 

Fimnoe 

Alletugne... 

ItallB 

Bslglqne 

«ne 

P>7B-Bu 

ropo 

ÉUti^Unl-.,, 
Inda  (1) 

IT.US.M) 

.  IM.BS* 

!,ioe.OM 

40,«00 

1).ÏTI.«0 
*Ï41T.«1* 

S,14T.»M 
18.141.ie0 

I,1U,TIB 

4T.BI3 
n,010,6Sg 
I».7T«.»» 

SUIO.MS 
t.!l«,70J 

fïi.in 

U3.K» 

ne.jBi 
«.oei.oB8 

4.,g3«,»M 
Ï.7«8,1M 

li.ïlMOi 

S.411,SiO 

l.KO.til 
BI4.40» 

4«,l*3 
M.tlS,B»4 

4usa.BW 

M,i»B,»«e 

4Ï0.1U4 
T,W0,1M 

4.»0W" 
WÏ.Sttt 

»01I,Ï37 
ll.Itt.lïS 

M.ri7»,r8» 
a,TO,8ÏB 

4,7ie,lSB 
«08,344 

310,17e 

43,783,110 

ia,77»,»o» 

80,381,039 
4,743,778 
36,B1Ï,»31 

8.377,866 

î,878,8ia 

n!,«e8 

103.1Î4 
43,W»,S4« 

18,738,768 

«!s»61b77 
tll.UJl 

7,»r8.5Bl 

48.^3.871 
B9J»l,l»7 

(l)Avwll8M.«depiiKto  loi  duse  Juin  1893.  IdrégliLe  monétal™  de  nnd»  «Oit  un  blméUlLIimeln- 
comiilet  ;  (Hpoli  la  loi  du  IS  lepCembre  1M9  Vlaie  ■  Bdoplè  l'ôtsj™  or. 

Si  Tt»  compare  les  exportations  aiL\  iniportations  on  voit  que 
les  premières  oat,  dans  la  période  I896-I!>0â,  augmenté  de 
89.788.606  yens  et  que  les  secondet»  ont  progressé  ub  peu  rooijiB 
en  accusant  une  augmentation  de  82.517.4^  yens.  L'accroisse- 
menl  des  exportations  s'est  surtout  fait  sentit'  dans  le  com- 
merce du  Japon  avec  tes  États-Unis,  puisque,  pour  ce  pays,  il 
se  traduit  par  51.191 .645  yens.  La  France,  l'Italie,  l'Angleterre, 
l'Inde  et  l'Allemagne  viennent  ensuite  avec  des  cbiffies  bien  in- 
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férieurs.  C'est  l'Inde  qui  contribue  pour  la  plus  grosse  part  à 
l'augmentation  des  importations  avec  47.376.772  yens. 

Ainsi  les  exportations  accusent  une  augmentation  plus  forte 
que  les  importations;  la  proportion  serait  encore  plus  en  fareur 
des  exportations  si  l'on  retranchait  les  importations  de  l'Iode 
qui  consistent  presqu'exclusivcment  en  riz;  l'importation  de 
cette  denrée  qui,  avant  1897,  n'était  qu'accident  elle  et  n'était  due 
qu'à  de  mauvaises  récolles  tend  à  devenir  permanente,  l'aug- 
mentation de  la  population  au  Japon  fait  que  les  ré;coltes 
moyennes  de  riz  ne  sufltsent  plus  à  la  consommation. 

Les  chiffres  que  nous  venons  de  donner  permettent  de  dire 
que  le  Japon  n'a  pas  perdu  la  situation  privilégiée  qu'il  avait 
avant  la  loi  monétaire  de  1897  et,  ainsi  que  l'a  dit  M.  Bourgmn, 
cette  situation  s'est  trouvée  «  stabilisée  à  jamais  par  ta  substitu- 
tion, derrière  te  mot  yen,  de  0  gr.  75  d'or  fin  à  H  gr.  26  d'&^ 
gcnt  fin  »  '. 

Ce  qui  reste  acquis  au  Japon,  par  suite  de  la  réforme,  c'est  li 
stabilisation  de  son  change  qui  ne  pourra  avoir  pour  effet  que 
de  faire  progresser  son  commerce.  Le  change  du  yen  sur  Paris 
a  été  eu  1902  uniformément  de  2,57;  en  1903  il  a  varié  de  â,56 
à  2,59  et  la  moyenne  a  été  de  2,o6,  Le  change  sur  Londre;»! 
été  en  1902desh.  2d.005àsh.2d.006;  la  moyenne  étaitdesh.â 
d.  006;  en  1903  il  était  desh.  2d.  003&sh.  2  d.  007,  présentant 
comme  moyenne  sh,  2  d.  005'.  Ces  écarts  sont,  ou  le  voit,  tr^ 
faibles,  te  yen  ne  peut  varier  qu'entre  «  les  gold  points  ».  Celte 
stabilité  du  change,  remplaçant  les  oscillations  perpétuelles  qui 
le  troublaient  antérieurement  à  la  réforme,  a  favorisé  le  com- 
merce du  Japon  avec  les  Ktats-Uuis;  c'est  ce  que  constate  le 
consul  japonais  à  New- York  répondant  à  la  Chambre  de  com- 
merce de  Nagoga  qui  s'informait  des  effets  du  changement  sur 
le  commerce  japonais  avec  New- York'. 

La  stabilisation  du  changea  une  autre  conséquence  heureuse 
pour  le  Japon  :  elle  lui  a  assuré  pour  toujours  les  avantages 
qu'il  retirait  au  moment  de  la  loi  de  1897  de  la  dépréciation  de 
sa  monnaie  d'argent.  Il  ne  faut  pas  oublier  en  effet  que  le  ven 

I  U.  BouFguin,  L'étalon  d'or aa  Japon,  Rtvue  d'économie  politiçut,  (nnéBlS^' 
p.  836. 

>  Rapport  conaulaîre  rriotaia  sur  le  commerce  extérieur  du  Japon  en  1903, 
■  Annuat  Report  o{  Ikt  Direetor  ofthe  Miat,  année  1900,  p.  101-402. 
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n'a  subi  qu'une  transformation  matérielle,  leyend'op  de  dgr.  75 
vaut  ce  que  valait  le  yen  d'argent  de  24  gr.  26.  La  supériorité 
que  le  Japon  avait  sur  lo  marché  international  grâce  au  bon 
marché  de  ses  produits  était  redevable,  en  1897,  à  la  baisse  de  sa 
monnaie  d'argent;  en  1904,  elle  est  due  à  la  puissance  de  sa  mon 
naie  d'or,  plus  grande  dans  l'Empire  qu'en  Occident, 

Avant  la  réforme  monétaire,  l'importateur  européen  payait  une 
marchandise  japonaise  1  yen  de26gr.  26d'argenl  fin  qu'il  s'était 
procuré  avec  0  gr.  75  d'or  fin,  c'est-à-dire  2  fr.  58;  après  la 
réforme,  il  paie  cette  même  marchandise  1  yen  de  0  gr,  75  d'or 
fin.  c'esl-à-dire  2  fr,  58,  rien  n'est  donc  changé,  il  n'y  a  qu'une 
simplification.  La  chute  du  yen  d'argent  de5  fr.  39  A  2  fr.  58 
qui  constituait  avant  la  loi  de  1897  un  désavantage  pour  le  pro- 
ducteur européen  et  un  avantage  pour  le  producteur  indigène, 
continue  k  produire  des  efi'cts  absolument  identiques  après 
la  réforme,  et  le  yen  a  dans  l'intérieur  du  Japon,  la  même  puis- 
sance d'échange  en  1904  qu'en  1897.  De  même  les  marchandi- 
ses indigènes  protégées  avant  la  réforme  par  les  hauts  prix  en 
argent  des  produits  européens,  le  sont  actuellement  par  les 
hauts  prix  en  or  de  ces  mêmes  produits. 

La  réforme  a  cependant  opéré  un  changement  dans  ta  situa- 
tion commerciale  du  Japon  avec  les  pays  à  étalon  or  :  en  efi'et. 
ce  pays  ne  peut  plus  augmenter  les  avantages  qu'il  a  retirés  de  la 
dépréciation  du  métal  argent  ;  désormais  l'argent  peut  baisser 
de  valeur,  il  n'en  tirera  aucun  profit;  la  réforme  monétaire  a  fisé 
à  jamais  les  bénéfices  qu'il  relirait  de  sa  situation  de  pays  à 
monnaie  dépréciée". 

b)  Effets  du  changement  d'étalon  $ur  le  commerce 
avec  Us  paya  à  étalon  argent. 

Le  commerce  de  la  Chine  avec  le  Japon  offrait  ceci  de  parti- 
culier, avant  1897,  qu'il  n'était  nullement  influencé  par  les  oscil- 
lations de  la  valeur  du  métal  argent.  Les  deux  pays  avaient 
tous  les  deux  le  même  étalon  et  les  marchandises  échangées 
se  payaient  en  argent,  le  plus  souvent  en  monnaies  de  même 
espèce  :  yens  d'argent  ou  dollars  mexicains.  Cette  communauté 
d'étalon  favorisait  singulièrement  le  Japon  sur  le  marché  chî- 

'  Bourguin,  L'étalon  d'or  au  Japon,  op.  cit.,  p.  840 
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nois  (lan»i  sa  coDcurreace  avec  les  pays  k  étalon  or  qat  reaea- 
tatent  tons  les  effets  de  la  baisse  de  Targ-ent.  C'est  ainsi  que,  pro- 
gressivement, les  charbons  japonais  se  sobstitoaient  aoi  char- 
bons anglais  et  australiens,  que  les  bières  japonaises  menaçaient 
de  prendre  la  place  des  bières  allemandes  et  anglaises,  que  les 
envois  de  colon,  de  parapluies  et  d'allumettes  derenaient  de 
plus  en  plas  considérables;  et  l'on  voyait  les  exportations  du 
Japon  en  Chine  passer  de  13.823. 8Ï4  yens  en  1896  à  ât.3ffî.«fê 
yens  en  1897. 

Quel  pouvait  être  l'efietdu  passageà  l'ét&loo  or  pat  le  Japon 
sor  le  commerce  avec  la  Chine? 

La  conversion  de  l'étalon  argent  en  étalon  or  s'étaot  opérée 
sur  le  pieddu  rapport  de  la  valeur  en  1897  de  l'or  et  de  l'argent, 
il  était  certain  que  le  commerce  japonais  conserverait  sur  le 
marché  chinois  les  avanta^s  qu'il  avait  conquis  sur  le  com- 
merce européen  et  américain.  Mais  ces  avantages  ne  pourraient 
plus  croître  ni  diminuer  du  faitde  la  hausse  oude  la  baisse  de  l'aV- 
genl.  Le  Japon,  en  stabilisant  son  change  avec  les  pays  à.  étalon 
or,  perdait  la  fixité  de  son  change  avec  les  pays  à  étalon  argent; 
en  d'autres  termes,  le  Japon  allait  être  livré,  comme  les  autres 
pays  à  étalon  or,  à  toutes  les  fluctuations  du  change  de  la  moD- 
naic  d'or  avec  la  monnaie  d'argent,  avec  nne  dilTérence  de  degré 
toutefois  :  la  hausse  de  l'argent  lui  procurera  un  bénéfice 
comme  aux  pays  européens  et  américains,  mais  dans  une  pins 
grande  mesure;  la  baisse  de  l'argent  lui  causera  aussi  unpréjo- 
dice,  mais  dans  une  moindre  mesure. 

Le  tableau'  suivant  montre  le  commerce  du  Japon  avec  les 
pays  à  étalon  argent  : 

'  Cbiffres  pri*  damï  Annuaire  financier  et  reonomique,  p.  69-71. 
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PATS 

de 

1800 

i897 

1898 

1S99 

1900 

1901 

lOOÏ 

deMnntl'Hi. 

i-™. 

I«M. 

yaïu. 

saat. 

r^ 

jeot 

JWfc 

yen.. 

Corée 

:,967,6BS 

a  IM.MÎ 

6.8«,3M 

«,»ltiMl 

e.8si,37a 

ll,87),661 

1  a.  691,181 

Il,7ai,494 

ChiM 

îl.Stl.Ml 

lO.MT.OM 

ii.»7i,Ma 

4e.8SS.H6 

In<lo<bl«e... 

M.169 

IU.407 

148,4HI 

168.411 

Philippin»,.. 

IfiMS) 

lle,«33 

Ï88,77S 

1,267.1Î6 

ï.tBfi.BS! 

1,711,71» 

1.«7S.S19 

Hong-Kong  . . 

lfl.M(.»IW 

:;g.3»0,!» 

3I,ITS,SH 

J4.M1,»0S 

ÏS,I77,«5 

4i,7se,e47 

»,87S.Ot» 

ît.7î4.6M 

MailqBf 

M.7SI 

ïa,a;fl 

so.Be8 

101,*CH 

7Î,1Ï2 

PAYS 

I8»« 

189? 

1898 

189» 

liH» 

19D1 

1902 

1B0& 

v^,.^. 

ÏW». 

jeni. 

r«i9. 

!««.. 

j™. 

yen». 

J-SDl. 

y.^- 

Corée  O) 

e.ilB.M6 

a,884,tSO 

4.7M,03Ï 

*,»7B.M7 

a.soMiB 

io.os2,«a 

7, «7,948 

e.«î,i»i 

I1,I4I.»I 

!9.»».«» 

10,(SÏ.M1 

ÏB,  187.711 

!T,ZiS,»M 

40,M0.8S8 

IndWaune... 

l.»T»,gg8 

(l.6S»,SM 

U,«S.44t 

«.«si.aie 

s,(si,«u 

4MÏ.BSJ 

1,S4I,H« 

I».IÎB,BÏ7 

Phuireine.... 

l.804,»U 

4,M1,0JI 

1,491.  Md 

Hong-Kong  . . 

12,017.  lïT 

1.4S4.«ei 

i,m.7« 

S0S,Î7S 

i,i»o.»Bg 

i.ies.osa 

l.«î»,77( 

M«l.iue 

" 

J.M7 

Î8 

Î.IÏ7 

Ï.ÏOI 

1,879 

i.ei» 

KsdnpUl 

Wlond-or 

D  IBOO-  m. 

tloBnem 

que  Ibénrlq 

e»n(dei 

plÈCM  dAprôd 

■  ds  nicks 

9C  ds  ottlvr 

qui  olrout 

it.  U  Jalli 

:  le  dollar  de  Hong-Kung  oe  sont  | 

coonint. 



Ces  chiffres  montrent  que  les  exportateurs  japonais  n'ont  nul- 
lement succombé  sous  le  poids  de  la  concurrence  des  exporta- 
teurs des  pays  &  étalon  or,  et,  cepeDdant,  il  y  a  eu  une  baisse  se»- 
sible  du  métal  argent.  Les  importations  chinoises  que  l'on  aurait 
pu  craindre  de  voir  envahir  le  marché  Japonais  et  concurrencer 
les  produits  indigènes  sont  restées  stationnaires  jusqu'en  1903. 
L'augmentation  constatée  en  1*^02  et  1903  tient  aux  importatioos 
<le  riz  rendnes  nécessaires  par  les  mauvaises  récoltes  au  Japon. 

Le  commerce  du  Japon  avec  l'Indo-Chine  n'a  pas  cessé  de 
prospérer  depuis  1896;  mais,  k  l'inverse  de  ce  qui  s'est  passé 
pour  la  Chine,  ce  sont  les  importations  qui  ont  progressé  dans 
une  proportion  bien  supérieure  au-v  exportations  ',  Les  impor- 
tationsde  Hong-Kong  au  Japon  ont  diminué,  les  exportations  ja- 
ponaises dans  ce  pays  ont  augmenté  par  rapporta  1896,  mais  les 


)  fUpporU  de   MM.  Dcju 
aéM  1902  et  1903. 


!t  Cambon  sur  Is 


«xlé rieur  japonais,  ■ 
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années  1902  et  1903  accnseol  une  dîmination  1res  sensible  sur 
la  période  1898-1901. 

Quelle  est  eiactement  TînAnence  de  la  baisse  de  l'aident  sur 
le  commerce  japonais  avec  les  pays  à  étalon  argent?  il  est  asset 
dif^cile  de  le  dire.  En  effet,  l'on  constate  bien  dans  les  années 
1902  et  1903  ane  augmentation  des  importations  chinoises  et 
indo-chinoises  au  Japon,  mais  si  l'on  cherche  sor  quelles  denrées 
cette  augmentation  se  produit,  on  voit  i)ne  c'est  sur  le  riz,  les 
filés  de  coton  et  les  engrais  (oil  cakes  beares)  ;  or  l'augmeotatioa 
causée  par  le  riz  n'est  due  qu'ans  mauvaises  récoltes  faites  an 
Japon;  pour  les  filés  de  coton,  il  y  a  lien  de  remarquer  que  s  ta 
Chine  importe  an  Japon  cette  marchandise  en  quantité  supé- 
rieure, le  Japon  exporte  cette  même  marchandise  dans  une  pro- 
portion considérable,  qui  représente  même  la  plus-value  des 
exportations  japonaises  en  Chine  ;  quant  à  l'augmentation  des 
encrais,  elle  est  due  k  une  meilleure  culture  des  terres.  Il  semble 
bien  que  les  chiffres  on  peu  anormaux  des  importations  chinoi- 
ses et  indo-chinoises  en  1902  et  1903  ne  tiennent  que  bien  peu 
à  la  baisse  de  l'argent;  en  tout  cas,  la  dépréciation  du  métal  ar- 
gent n'a  aucune  influence  fâcheuse  sur  les  exportations  japo- 
naises dans  ces  pays,  puisque  nous  les  voyons  progresser  sans 
cesse,  et  dans  une  proportion,  en  ce  qui  concerne  la  Chine  lool 
au  moins,  beaucoup  plus  considérable  que  les  importations.  Les 
oscillations  perpétuelles  et  considérables  du  métal  blanc  em- 
pêchent toute  appréciation  précise  sur  l'inHuence  de  la  déprécia- 
tion sur  le  commerce  du  Japon  avec  la  Chine;  ce  que  l'on  peut 
dire  de  plus  juste,  c'est  qu'à  certaines  époques;de  l'année,  cette 
dépréciation  atteint  un  chiffre  assez  bas  pour  influencer  défavo- 
rablement ce  commerce;  mais  cela  dure  fort  peu  de  temps, 
l'argent  remonte  è  des  taux  plus  élevés  et,  en  déGnitîve,  la^ne 
qui  en  résulterait  si  les  taux  bas  subsistaient  pendant  quetqae 
temps  se  fait  peu  ou  pas  sentir.  Les  oscUIatîons  sont  fort  rudes; 
l'argent  qui  le  21  janvier  1903  était  coté  &  Londres  21  p.  S/t, 
monte  à  28  p.  o'16  le  21  octobre  de  la  même  année  ;  d'ailleursi 
l'année  1903  marque  une  appréciation  de  l'argent  comparative- 
ment à  l'année  1!M>2.  de  sorte  que  l'on  a  même  pu  dire  que  l'ei- 
traordinaire  développement  des  exportations  japonaises  enChine 
était  dû  à  l'appréciation  de  l'argent '.Comme  conclusion,  il  sem- 

t  Tht  eommtree,  15  février  19W,  p.  15. 
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btc  qu'il  y  ait  Heu  de  dire  que  tes  oscillations  de  la  valeur  de 
l'argent,  causant  sans  cesse  une  dépréciation  et  une  appréciation 
de  ce  métal  dans  des  temps  très  courts,  font  que  le  commerce 
japonais  avec  la  Chine  ne  se  trouve  influencé  ni  favorablement, 
ni  défavorablement,  soit  quant  aux  exportation»,  soit  quant  aux 
importations. 

m.  —  EFFETS  DD  CBAKGEUENT  d'ÉTALON   SVR  LES  PRIX  ET  LES  SALAIRES. 

Quel  pouvait  être  l'effet  du  cbangement  d'étalon  sur  les  prix 
et  les  salaires  au  Japon?  Ainsi  que  nous  l'avons  vu,  les  pièces 
d'or  ont  remplacé  rapidement  les  pièces  d'argent,  la  monnaie 
divisionnaire  d'argent  s'est  substituée  aux  billets  convertibles 
en  argent,  le  stock  monétaire  s'est  trouvé  augmenté  et,  d'après 
la  tbéorie  quantitative  des  prix,  le  prix  des  denrées  et  le  taux 
des  salaires  devaient  hausser.  Si  donc,  nous  constatons  une 
hausse  des  salaires  et  des  prix,  devons-nous  en  conclure  qu'elle 
est  due  au  changement  d'étalon?  Cette  conclusion  nous  sem- 
blerait peu  exacte;  le  cbangement  dans  le  niveau  général  des  prix 
ne  peut  résulter  de  la  substitution  de  l'or  à  l'argent.  En  effet, 
au  yen  d'argent  qui  valait  au  moment  de  la  réforme  2fr.  58, 
alors  que  le  cours  de  l'argent  était  de  29  p.  3/16  l'once,  on  a 
substitué  le  yen  d'or  d'un  poids  de  0,75  de  lin  et  valant  aussi 
2  fr.  58.  La  réforme  n'ayant  pas  changé  l'unité  monétaire,  la 
puissance  d'acquisition  de  la  monnaie  n'a  pu  varier.  Les  com- 
merçants japonais  n'ont  aucun  intérêt  à  modifier  l'évaluation  du 
prix  de  leurs  marchandises,  soit  en  plus,  soit  en  moins;  ils  re- 
çoivent en  paiement  des  pièces  d'or  au  lieu  de  pièces  d'argent  ; 
ces  pièces  étant  de  valeur  égale,  il  n'y  a  que  cbangement  de 
métal,  de  couleur,  de  grandeur,  mais  deux  pièces  de  50  sens 
en  argent  valent  toujours  un  yen.  11  n'y  a  qu'un  point  de  changé  : 
les  prix  ne  sont  plus  attachés  à  l'argent;  ils  suivent  l'or,  de 
sorte  que,  si  le  rapport  des  deux  métaux  varie  et  devient  défa- 
vorable à  l'argent,  ce  n'est  plus  l'or  qui  semblera  hausser  par 
rapport  &  l'argent,  mais  l'argent  qui  semblera  baisser  de  valeur 
par  rapport  à  l'or  et  les  autres  marchandises'. 

Si  nous  considérons  tes  statistiques',  nous  constatons  que  les 

■  BoDrgaÏD,  L'étalon  d'or  au  Japon,  Revue  d'Économie  politique,  •nnA«  1897. 
*  Anué«  1896,  prix  mojen  :  rit  par  koku.  9  ;en  160,  orge  par  koku  3  j,  570,fro- 
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pris  des  principaux  produits  et  les  salaires  ont  augmenté  mhi- 
stamment  depuis  la  réforme  sauf  en  1899,  où  il  y  eut  une  baisse. 
D'après  ce  qui  vient  d'être  dit,  ou  ne  peut  attribuer  cette  hausse 
a.u  chaBgement  d'étalon;  elle  a  d'autres  causes;  parmi  celles^ 
la  principale  semble  être  le  développement  considérable  de  l'îa- 
dustrie  et  l'épanouissement  de  toute  la  vie  éconoroiqve,  au  len- 
demain de  la  guerre  sino -japonaise.  L'aisance  qui  en  est  résultée 
pour  les  classes  moyennes  et  les  basses  classes,  a  fait  coasidé- 
rablement  hausser  le  prix  de  la  vie;  l'élévatiou  des  prix  des 
denrées  est  due  partout  à  une  demande  sans  cesse  grandissante 
de  ces  denrées. 

Il  nous  reste  à  examiner  quelle  a  pu  être  l'influence  de  la 
substitution  de  l'or  à  Tarant  sur  le  prix  des  denrées  dans  les 
pays  à  étalon  or.  La  question  est  beaucoup  plus  délicate.  Il  est 
vrai  que  la  baisse  de  l'argent  a  une  influence  déprimante  sur  les 
prix  des  marchandises  des  pays  à  étalon  or  qui  font  du  commerce 
avec  les  contrées  k  monnaie  dépréciée,  les  commerçants  impor- 
tateurs devant  baisser  leur  prix  pour  concurrencer  utilement  les 
commerçants  indigènes.  La  suppression  d'une  monnaie  dépréciée 
dans  un  pays  comme  le  Japon,  qui  fait  un  commerce  extrême- 
ment important  avec  tous  les  pays  à  étalon  orj  devrait  avoir  ponr 

mpntpapltoku  6  y.  110.  Ibc  par  iOO  kia,  33  y.  340,  tabac  par  100  kin,  18  y.  9», 
coton  filé  indigène  31  j.  190,  soie  grège  par  100  kin,  633  jens. 

En  1897  :  riz  H  j.  810,  orge  i  y.  880,  froment  7  j.  890,  th6  55  y.  510,  tabac  17  y.  880, 
colon  -31  y.  080,  soie  682  yens. 

Kn  1898  :  rii  13  y.  110,  orge  6  y.  040,  froment  8  y.  310,  thé  37  y.  310,  tabac  30  j.  55% 
Ci.lonSl  J.  140,  soieTffi  yena. 

Enl899:m<Jy.  840,  orge4y.  460  froment?  y.  310,  th«  34  y.  950,  tabac  33  J.  M, 
coton  28  y.  363,  soie  950. 

,  En  1900  :  rii  11  y.  320,  orge  4  y.  740,  froment  7  y.  760,  thé  3G  y.  360,  Ubac 
33y.310,  coton  30y.  9:«,  soie  837. 

En  1901  :  riz  11  y.  470,  orge  4  y.  070,  froment  6  y.  970,  thé  38  y.  «50,  tabac 
36  y.  800,  coton  33  f.  550,  soie  706. 

En  1902  :  riz  18  y.  076,  nrge  4  y.  450,  froment  7  y.  080,  thé  42  y.  86»,  Ubac 
M  y.  530.  colon  35  j.  390,  soie  783. 

Lea  salaires  ea  1896  étaient  (journée  moyenns)  pour  le  cbarpeatier  0  ^«n  3B0, 
plAtrier  0  y.  319,  natii«r  0  ;.  333,  menuiûer  0  y.  332,  laquaui  0  y.  305,  tisiaar 
Oy.  194,  lisseuseOy.  132  journalier  Oy.262.  Les  mêmes  salaires  sont,  en  19(£,  char- 
pentier 0  y.  583,  plâtrier  0  j.  593,  nattier  0  j.  500,  menuisier  0  y.  538,  Uqueai 
Oy.  518,  liiieur  Oy.  3fô.  tisseiue  0  y.  195,  journalier  0  y.  390.  Les  gag«s  annaels 
pour  nn  garçon  cultivateur  ijui  étaient  en  1896  de  25  y.  %0  sont  de  3t  y.  750  e« 
1902,  ceux  des  Ailes  pour  le  trayail  des  champs  s'éltreot  de  13  y.  150  à  15  y.  980 
"     noter  et  économique,  année  1S04,  p.  65). 
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résultat  d'influencer  favorablemeat  les  prix  dans  ces  contrées. 
Mais  tant  de  causes  d^rminenl  les  prix  qu'il  est  Impossible  de 
fixer  d'une  façon  exacte  l'inflaenee  de  chacune  d'elles.  Les  Index 
Numbers  accusent  une  hausse  des  prix  en  Kurope  dans  ces  der- 
nières années,  il  serait  bien  téméraire  d'a/firmer  que  ee  résultat 
est  dû.  à  l'adoption  de  l'étalon  d'or  par  ie  Japon. 

IV.  —  co:ïcldsion. 

Le  Japon,  en  adoptant  l'étalon  or,  renonçait  aux  avantages  que 
Lui  donnait  sa  situation  de  nation  k  monnaie  dépréàée;  il  sacri- 
fiait la  production  indigène  et  favorisait  Le  producteur  européen 
et  américain;  il  abandonnait  aussi  les  bénéfices  quïl  pouvait 
retirer  d'une  baisse  nouvelle  de  l'argent,  il  sacrifiait  la  situation 
prépondérante  qu'il  avait  vis-à-vis  des  pays  à  étalon  or  sur  les 
marchandises  des  nations  à  étalon  argent,  surtout  sur  le  marché 
chinois;  comme  compensation,  il  espérait  voir,  grâce  à  la  stabi- 
lité 4le  son  change,  se  développer  d'une  fa^on  intense  sou  com- 
merce avec  les  contrées  à  étalon  or;  il  s'appropriait  en  outre 
d'une  façon  définitive  les  avantages  recueillis  de  la  baisse  de 
rarg:eiit  et  se  mettait  à  l'abri  des  pertes,  qu'une  hausse,  bien 
improlAble  d'ailleurs,  de  ce  métal,  aurait  pu  lui  faire  subir. 

Les  résultats  de  ta  réforme  monétaire  ont  été  extrêmement 
favorables  au  Japon;  son  commerce  s'est  dévelof^é  d'une  façon, 
intense,  ses  exportations  n'ont  subi  aucun  ralentissement,  elles 
ont  même  progressé  vis-à-vis  des  pays  h  étalon  or  dans  une 
proportion  plus  forte  que  les  importations;  le  commerce  du 
Japon  avec  l«s  pays  k  étalon  argent  s'est  aussi  considérablement 
accru  et,  si  les  importations  dépassent  les  exportations,  il  faut 
noter  que  ces  deruières  oot  beaneoup  progressé.  De  plus,  it  ne 
faut  pas  oublier  que  l'excès  des  importations  chinoises  et  indo- 
chinoises  est  dû  presquexclusivement  a»  riz. 

Les  importations  considérables  de  riz  dans  ces  dernières  an- 
nées au  Japon  sont-elles  dues  à  des  causes  purement  acciden- 
telles, è  de  mauvaises  récoltes?  Nous  ne  le  croyons  pas;  sans 
<1oute  depuis  1897,  les  récoltes  ont  été  souvent  peu  abondantes, 
mais  il  y  a  eu  aussi  des  années  de  rendement  moyen,  pendant 
lesquelles  les  importations  n'ont  pas  cessé  de  se  produire. 

Cç  fait  n'a  pas  lieu  de  surprendre.  Le  Japon,  qui  est  un  pays 
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essentiellement  agricole  —  les  agriculteurs  constilneat  5504 
de  la  population  —  voit  toutes  ses  terres  cultivables  mises  en 
culture;  la  propriété  est  très  divisée,  très  inégalement  répartie 
et  l'on  fait  rendre  k  la  terre  tout  ce  qu'elle  peut  donner'. 

Cependant  cette  culture  intensive  est  actuel lementinsufBsimte 
pour  nourrir  les  habitants.  Les  récoltes  de  riz  ne  satisfont  plm 
aux  besoins  que  dans  les  années  exceptionnellement  boDoes'; 
et  il  est  facile  de  prévoir  une  époque  très  rapprochée  où  le  Japon 
sera  forcé  de  demander  chaque  année  à  l'Inde  et  à  l'Indo-ChiiH 
des  quantités  considérables  de  riz  malgré  des  récoltes  eietl- 
lentes.  Cette  situation  agricole  du  Japon  peut  faire  craindre  qie 
ce  pays  ne  devienne  pendant  quelque  temps  encore  débiteur  de 
l'étranger;  pour  éviter  la  fuite  de  son  or,  il  faut  qu'il  s'iodo.'- 
trialise  de  plus  en  plus,  qu'il  perfectionne  la  qualité  de  ses  pro- 
duits et  oppose  ainsi  une  barrière  aux  produits  inanufactDré> 
d'Europe  et  d'Amérique. 

Les  circonstances  exceptionnelles  que  traverse  le  Japon  peu- 
vent être  aussi  une  menace  pour  la  réserve  d'or,  et  l'oopen' 
dire  que  les  ressources  en  espèces  métalliques  auraient  été  it- 
puis  longtemps  épuisées  si  le  Gouvernement  n'avait  eu  la  pn- 
cautioD  de  se  procurer  dès  le  début  des  hostilités,  par  des  em- 
prunts contractés  à  l'étranger,  les  fonds  nécessaires.  La  de^ 
résultant  de  ces  emprunts  s'élève  h  22  millions  de  livres  ou  en- 
viron 220  millions  de  yens  qui  représentent  à  peu  de  chose  çrti 
l'or  qui  était  dans  les  caisses  de  la  Banque  du  Japon  et  dans  la 
circulation  en  1903.  Malgré  l'afilux  d'or  résultant  des  empranl^. 
la  réserve  de  la  Banque  a  été  cependant  entamée;  elle  était  i' 
120.518.8i0  yens  au  31  décembre  1003  et  tombait  à  85.360.St3 
yens  au  31  décembre  1904  *. 

La  voie  des  emprunts  est  évidemment  dangereuse,  mais,  si  It 
Japon  ne  s'y  lance  pas  d'une  façon  Inconsidérée,  sa  réserve  d'or 

>  La  culture  par  tCte  d'habîlant  Ml  «insi  répartie  : 

Ilokaido         Nord  da  Honilo  Cmtn  Oueu  BlkDk  Elcm  Sioi 


)  La  récolle  du  rli  de  1<I04  aj'ani  él6  e\cellenle,  lu»  iniporUtions  de  celle  ia^ 
ont  9en9iblem«nt  diminué  el  la  balauce  du  C4>[nineTce  s'est  trouva  iaduenc^  (•'"' 
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ne  sera  nullement  menacée  et  ce  pays  a  si  souvent  prouvé  qu'il 
n'agissait  pas  à  la  lég^ère  que  cette  éventualité  n'a  pas  de  cbance 
de  se  produire.  Il  est  très  difficile  de  prévoir  les  conséquences 
économiques  de  la  guerre;  mais  si  on  se  rappelle  l'extraordinaire 
développement  industriel  et  commercial  qui  a  suivi  la  guerre 
sino-japonaise,  on  peut  croire  que  le  commerce  et  l'industrie 
prendront  à  la  fin  des  hostilités  un  nouvel  essor  et  qu'après  une 
période  fatale  de  crise  économique,  le  Japon  cessera  d'être  une 
nation  importatrice  et  aura,  comme  avant  1806,  une  balance 
commerciale  favorable.  Une  réserve  d'or  assez  forte  pourra 
alors  être  reconstituée  qui  rejettera  au  loin  le  danger  pour  ce 
pays  de  devenir,  comme  certaines  contrées  de  TAmérique  du 
Sud,  une  nation  à  étalon  or  avec  une  circulation  effective  d'ar- 
gent et  de  papier. 
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LA    POLITIQUE    MONÉTAIRE 

DBS 

RÉPUBLIQUES  DE  L'ARGENTINE 

ET  DU  BRÉSIL 

Par  Jacques  LTOH 


Étudier,  comme  oous  nous  proposons  de  le  faire  dans  cette 
brève  étude,  la  politique  monétaire  des  deux  Républiques  les 
plus  importantes  de  l'Amérique  du  Sud,  c'est  se  demander,  étant 
donné  que  tous  les  Ëtals  de  ce  continent  bénéficient  et  souffrent 
aujourd'hui  des  avantages  et  des  inconvénients  du  cours  forcé  et 
d'un  change  défavorable,  d'une  part,  comment,  par  suite  de 
quelles  circonstances  et  sous  l'effet  de  quelles  causes  un  pareil 
régime  a  pris  naissance  et  s'est  développé  et,  d'autre  part,  à  l'aide 
de  quels  moyens,  de  quels  procédés  ils  se  sont  efforcés  et 
s'efforcent  de  nos  jours  d'y  mettre  un  terme. 

Les  causes  de  ces  phénomènes  sont  multiples  et  complexes. 
Sans  qu'on  puisse  aller  Jusqu'à  dire  que  la  réunion  des  divers 
faits  que  nous  venons  de  citer  constitue  un  symptôme  certain  de 
la  misère  d'un  pays  ou,  plus  simplement,  de  sa  situation  écono- 
mique défavorable,  puisque  d'aucuns  soutiennent  au  contraire, 
qu'ils  sont  parfois  les  facteurs  les  plus  puissants  et  les  plus  actifs 
de  sa  prospérité,  il  est  du  moins  incontestable  qu'ils  offrent  la 
preuve  d'un  trouble  profond  dans  l'oi^anisation  politique  et 
financière  d'un  pays,  trouble  dont  il  importe  de  rechercher  et 
d'étudier  les  causes. 

Nous  considérons  pour  notre  part  que  si  l'État  ne  vient  point, 
par  son  intervention,  modifier  les  conditions  de  la  vie  économique 
du  pays,  la  baisse  du  change  ne  se  produit  pas  ou  du  moins  se 
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maintient  dans  d'étroites  limites.  Mais  il  convient,  pour  établir 
l'exactitude  de  cetle^propositioa,  de  faire  uae  distinction  entre  li 
balance  du  commerce  proprement  dite  et  la  balance  générale 
des  paiements. 

Pour  établir  la  première,  on  tient  compte  exclusivement  des 
importations  et  des  exportations  de  marchandises  e(  des  créances 
et  des  dettes  qui  en  résultent;  c'est  d'elle  que  nous  diioflsqït 
son  déséquilibre  ne  saurait  ioUuer  d'oae  Taçoa  appréciable  sur 
le  taux  du  change  et  que  si,  à  ua  moment  donné,  à  supposer 
que  n'intervienne  aucoo  autre  élément  de  créance  ou  de  délie, 
l'importation  l'emporie  sensiblement  sur  Texportation,  l'équili- 
bre ne  tardera  pas  à  se  rétablir  de  lui-même.  Lorsque,  en  effel, 
un  pays  se  trouve,  au  point  de  tue  monétaire,  dans  des  cnodi- 
tions  normales,  lorsqu'il  détient  une  certaine  quantité  de  cel 
unique  mode  international  de  paiement  qu'est  l'or,  s'il  n'ei- 
porte  pas  assez  de  marchandises  pour  payer  celles  qu'il  importe, 
le  cours  du  papier  de  change  t'abaissera  jusqu'à  ce  qu'il  ait 
atteint  le  gold  point,  c'est-^ire  un  prit  tel  qu'il  soit  plus  ann- 
tageux  d'acqnérir  directement  de  l'or  pour  l'eipêdier  à  s» 
créanciers  étrangers  qtie  d'acheter  du  papier  de  change. 

Le  jour  où,  par  suite  d'un  trop  grand  nombre  d'opérationsdt 
cette  sorte,  tout  l'or  qui  constituait  la  circulation  ntonétaire  <1d 
pays  aura  disparu,  le  pays  se  verra  contraint,  par  la  furcedet 
choses,  ai  ses  ventes  à  l'étranger  demeurent  inférieures  i  s« 
Hcbats,  de  restreindre  ces  derniers,  et  réquilibr,e  de  la  balaace 
du  commerce  se  rétablira  peu  à  peu.  Le  crédit  que  les  Dtgo- 
cianta  étrangers  étaient  disposés  de  lui  consentir  cessera  «o 
efTel,  bientôt.  Le  seul  remède  qui  reste  alors  en  dehors  de  I'k- 
croissement  normal  de  l'exportation,  par  sui^  des  progrès  àt  li 
production,  consiste  k  cré«r  en  quelque  sorte,  une  eiporlaiioc 
immatérielle  en  vendant  an  dehors  soit  des  titres  et  actioo^ 
d'Etat,  soit  des  actions  et  desobligalionsde  sociétés  iodustiiellej 
privées. 

Mais  ceci  nous  amène  à  la  balance  générale  des  paiement!  et 
à  la  redoutable  influence  que  l'État  peut  exercer  sur  sa  stahilil' 
et  son  équilibre.  Pour  l'établir,  on  envisage  toutes  les  créaDcet 
cl  toutes  les  dettes,  quelles  qu'en  soient  l'origine  et  la  ruso» 
d'être,  qu'une  nation  possède  sur  tes  autres  nations  ou  dont  elle 
leur  est  redevable  ;  de  ce  nombre  sont  :  Les  emprunts  d'Etat,  les 
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p4acemeR(s  faits  par  les  aalionaux  It  l'élranger  ou,  au  coDirairc, 
les  inlérètset  dividendes  des  aclions  et  obligations  des  entrepri- 
ses créées  dans  le  pays  A  l'aide  de  capitaux  étrangers,  les  dépen- 
ses faites  par  les  voyageurs  et  enlin  le  fret  des  navires.  Dans  les 
pays  neuTsiiue  nous  envisageons,  les  créances  résultant  des  trans- 
ports^ maritimes  ou  des  placements  effectués  à  l'étranger  ne  sau- 
raient cnatrebalaDCfr  les  dettes  (|ui  ont  une  otrigine  autre  que 
l'imporlatioD  d«s  marchaadises. 

Au  tkombre  des  plus  lourdes  il  faut  placer  celles  qui  résultent 
des  emprunts eilérieun  parfois  très  nombreiii  et  très  élevés  quu 
contracte  l'Etat.  Ceux-ci  ont  momentanément  pour  effet  do  ren- 
dre le  pays  emprunteur  créancier  des  soitimes  que  doivent  loi 
verser  les  banques  étraagëres  qui  oal  accepté  d'émettre  son  eui- 
prunl;  durant  cette  période,  il  peut  arriver  et  il  arrive  fréquem- 
ment que  l'exporlationdesmarcbandises  s'accroisse  sans  qu'elle 
soit  compensée  par  une  ireiporlalion  équivalente  parce  que  la 
créance  commerciale  d«  l'élranger  peul  se  coiiip4>nser  avec  la 
dette  qu'il  a  contractée  du  faU  de  l'emprunt  d'I^tîtl.  Mais  la  dette 
du  pays  emprunltrur  s'élève  sensiblement  et  le  déséquilibre  de 
(a balance  des  paiements  comme  celui  des  cours  de  change  s'ac- 
croit  lorsque  l'emprunt  a  été  entièrement  souscrit  et  lorsque  l'é- 
tranger, de  débiteur  qu'il  (ut  durant  une  brève  période  du  mon- 
tant de  l'emprunt,  devient,  pour  de  longues  années  à  venir, 
créancier  de  s«s  inlérèls.  La  consommation  intérieure,  et,  par 
conséquent  l'impoKalioD  ne  pouvant  se  réduire  aisémenl,  l'Étal, 
pour  fai,re  face  à  ses  engagements,  se  voit  dans  la  nécessité,  au 
cas  où  le  budget  ne  lui  assurerait  poiotde  ressources  suffisantes, 
ce  qui  est  probable,  car  il  est  également  diTScile  d'accroître  à 
volonté  les  recettes,  d'une  part,  en  drainant  l'or  du  pays  pour 
l'exporter,  et,  d'autre  part,  en  créant  du  papier-monnaie  pour  ses 
besoins  h  l'intérieur;  celte  double  politique  a  poureCfet  naturelet 
fatal  d'élever  progressivement  el  sensiblement  le  cours  du  change. 

Il  en  est  de  niéme,  au  cas  où  des  particuliers  entreprennent 
d'établir  daos  leur  pays  des  industries  nouvelles,  de  creuser  des  ' 
poris  eldes  canaua,de  construire  des  chemins  de  Cer  et  emprun- 
tent à  l'étranger  le  capital  nécessaire  à  ces  diverses  entreprises. 
Mais,  d'une  part,  dans  les  nations  nouieliement  organisées  que 
nous  envisageons,  les  entre  prises -créées  ne  peuvent  être  assez 
nombreuses,  ni  les  capitaux  qui  y  sont  engagés  constituer  un 
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tola)  assez  élevé  pour  que  [a  dctle  exlérieure  puisse  subir  de  ce 
fait  un  très  sensible  acccroissemenl.  D'aulrc  pari,  ces  enlreprisra 
peuvent  cl  doivent  avoir  pour  elTel  de  faciliter  et  d'activer  la  pro- 
(lucliKnelde  donner  par  la  suite  à  l'exporlalion  un  nouvel  élaa 
qui  viendra  compenser  la  dette  résultant  de  ces  emprunts  fails 
en  vue  d'entreprises  privées  aux  capitaux  éliangcrs.  Or  il  en  pst 
rarement  de  même  en  ce  qui  concerne  les  emprunts  d'Étal;  si 
une  Traction  en  est  parfois  employée  à  des  opérations  fructueu- 
ses pour  le  développement  économique  du  pays,  une  trop  tarpe 
part  en  est  destinée  à  des  dépenses  parfois  onéreuses,  souveol 
exagérées  el  presque  toujours  improductives. 

Ce  n'est  pas  à  dire,  si  l'influence  de  l'Étal  doit  être,  à  noire 
sens,  considérée  comme  ta  cause  première  et  délerminautedes 
fluctuations  défavorables  du  cbange  qu'il  ne  puisse  exister  des 
éléments  qui  aient  pour  elTel  de  contrebalancer  cette  inQuence, 
soit  en  l'afTaiblissant,  soit  en  empècbanl  entièrement  qu'elle 
puisse  se  marquer  dans  la  cote  du  change.  Tous  ces  éléments  se 
résument  en  un  seul  qui  n'est  autre  que  la  prospérité  el  la  ri- 
chesse du  pays.  Dans  un  pays,  lorsque  toutes  les  sources  de 
richesse  ont  pu  être  mises  en  valeur,  lorsque  les  capitaux  accu- 
mulés par  une  longue  épargne  ont  dû  chercher  des  débouché» 
et  des  placements  au  dehors,  les  intérêts  des  dettes  contraclées 
par  l'Élat  peuvent  se  trouver  largement  compensés,  si  élevées 
qu'ils  puissent  être,  par  les  créances  que  les  capitalistes  ont 
acquises  sur  les  pavs  étrangers.  Il  en  est  de  même  dans  les  pays 
où  le  budget  est  établi  conformément  aux  principes  les  plus 
stricts  de  la  science  financière  etoù  les  recelles  budgétaires  cou- 
vrent normalement  toutes  les  dépenses  résullantdu  paieinentdes 
intérêts  de  la  dclle  extérieure. 

Mais  il  est  permis  de  dire  que  dans  des  pays  neufs,  tels  que 
ceux  que  nous  envisageons,  où  la  richesse  n'est  pas  encore  asseï 
répandue,  où  l'accumulation  des  capitaux  n'a  pas  été  assez 
considérable  pour  que  des  placements  nombreux  et  fruclueuï 
puissent  être  faits  à  l'étranger,  la  balance  générale  des  paiemeot» 
se  confond  presque  toujours  avec  )a  balance  du  commerce:  il  en 
est  ainsi  jusqu'au  jour  où  l'intervention  de  l'État  vient  accroître 
si  sensiblement  le  chiffre  de  la  dette  extérieure  qu'aucune 
créance  privée  sur  l'élranger  ne  saurai!  venir  la  compenser 
avec  une  rapidité  analogue. 
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La  hausse  du  change  est  la  conséquence  normale  d'une  sem- 
blable inlervenlion.  Quant  aux  budgets,  nous  verrons  plus  loin 
suivant  quelles  règles  ou  plutôt,  en  l'absence  de  quelles  règles, 
ilssont  établis. 

Si  l'on  examine  en  effet,  la  période  de  l'histoire  des  grandes 
nations  modernes  durant  laquelle  elles  on  télé  en  proie  aus  maux 
d'une  crise  monétaire,  et  il  n'en  est  presque  aucune  qui  ait 
réussi  à  S'j  soustraire,  il  apparaît  clairemenl,  à  notre  sens,  qu'on 
peut  toujours  lui  assigner  comme  origine  et  comme  cause  le  dé- 
sordre des  finances  public|ues  et  le  déséquilibre  des  budgets. 

Mais  ces  désordres  ne  furent  jamais  eux-mêmes  que  le  reflet 
de  crises  plus  graves  qui  bouleversaient  l'État  tout  entier:  lan- 
tôt,  et  ce  fut  le  cas  eu  Angleterre,  en  Autriche,  de  longues 
guerres  fréquemment  renouvelée^:;  tantôt,  comme  en  France, 
une  révolution  qui,  sur  les  ruines  du  passé  voulant  bâtir  une  so- 
ciété nouvelle,  provoqua  des  guerres  civiles.  L'Espagne  a 
connu  successivement  les  maux  résultant  des  guerres  civiles 
et  des  guerres  étrangères;  sa  situation  monclaire  et  sa  cote  du 
change  sur  l'extérieur  en  portent  encore  les  traces.  Parfois  en- 
core, et  l'Italie  nous  en  offrit  un  exemple,  des  Étals  noutclle- 
ment  conslilués,  aux  ambitions  ef  aux  illusions  juvéniles,  dési- 
reux de  s'élever  sans  plus  attendre  au  niveau  de  nations  plus 
vieilles  que  l'œuvre  des  siècles  ou  peu  à  peu  façonnées  et  conso- 
lidées, voient  s'accroître  démesurément  leurs  dépenses  et  leurs 
dettes. 

Or  la  réunion  de  toutes  ces  causes  a,  dans  les  États  de  l'Amé- 
rique du  Sud,  entraîné  les  mêmes  conséquences. 

Lorsqu'ils  se  furent,  dans  les  premières  années  du  xix*  siècle, 
défînilivcmenl  libérés  de  la  domination  espagnole,  lorsque  tous 
les  gouveracments  européens  les  eurent  reconnus  en  tani  que 
nations  indépendantes,  ils  voulurent  s'organiser  h  l'image  de 
ces  Étals  dont  l'appui  pinson  moins  indirect  avait  facilité  leur 
révolte  et  présidé  à  leur  constitution.  Ils  eurent  non  seulement 
-un  Parlement  et  des  municipalités  élues,  mais  encore  une  admi- 
nistration h  l'européenne  avec  tous  ses  rouages,  multiples  et  com- 
plexes; ils  maintinrent,  en  accroissant  ses  pouvoirs  et  son  impor- 
tance, l'armée  qui  avait  combattu  durant  les  guerres  d'indépen- 
dance et,  de  toutes  pièces,  ils  se  créèrent  une  marine  de  guerre. 
Leur  population  vivait  dispersée  sur  le  territoire  des  provinces 
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immenses  découpées  dans  la  vaste  el  riche  élofTe  de  l'aaciea 
empira  espagnol  ;  ils  "voiiliirent  lui  foiiroir  dès  le  début  (ouïes 
les  facilites  e(  le  conforl  que  comporte  et  qu'exige  la  ciiilisilioD 
moderne.  Pour  assurer  les  communications  entre  des  proTiocei 
que  sfipareol  t^fllôt  des  déserts,  tantôt  des  chaînes  de  moalagaiis, 
tantôt  des  forêts  iinmenses,  pour  permettre  et  facîliler  reiplm- 
lalioD  d'un  sol  infiniment  fécond,  pour  bâtir  «ks  capitales,  di- 
gnes des  Républiques  nouvelles,  pour  se  donner  l'aspect  «Ih 
façade  de  grandes  nations  modernes,  ils  entri^prirent,  i  l'aide 
descapitaux  étrangers  qu'attirait  l'appât  d'un  Lauxd'ifilérêtéleTÉ, 
des  travaux  publics,  exigeant  des  charges  hors  4e  proportioii 
avec  les  ressources  fioanciores  d'Ëtats  naissants. 

En  on  mot  ces  I^tats  se  bâtirent  à  l'image  de  ceux  qui  en  étiient 
devenus  les  maîtres.  Légitimement  fiers  de  leur  TÎcloire,  ilsrè- 
valent  pour  leurs  patries  nouvelles  des  avenirs  très  prochains  de 
prospérité  el  de  gloire.  Ils  étaient  amouretis  de  pompe  el  d'«- 
tentalion;  tisaimaicat  ravèlir  d'éclatante  uniformes;  ils  avakal 
le  mépris  du  Hidalgo  pour  les  chiffres  et  \e»  calculs  el  dépen- 
saient sans  campter. 

Les  uns  se  logeaient  dans  les  emplois  innombrables  iwv- 
vellemcnl  créés;  ils  remplissaient  les  postes  de  l'armée  etit 
l'adminiïtralion  ;  ils  imposaient  au  budget  de  lourdes  charge 
inutiles  au  pays,  mais  satisfaisaient  par  là  tout  à  la  fois  leurnoa- 
chaloir  et  leur  amour  de  la  domination  et  du  parailre.  D'autres, 
au  temps  de  la  domination  espagnole,  s'élaient  partagé  les  tenvi 
el  possédaient  de  vastes  plantations  ;  la  liberté  du  cmninerce  qui 
résulta  de  la  chute  de  la  domination  espagnole  levr^permil d'en- 
voyer à  destination  do  l'tlurope  et  des  Ëlals-Unis  les  laines,  le^ 
peaux,  le  café  et  le  caoutchouc;  des  fortunes  colossales  s'édi- 
iièrenL  Mais,  en  même  temps,  les  besoins  et  le  lui«  croissaient 
et,  dans  les  budgets  des  particuliers  comme  dans  celui  de  l'Élit, 
qu'ils  établirent  à  l'image  du  leur,  on  escompta  l'aTtenir.  La  n- 
nilé  et  l'inexpérience  d'Étals  nouveaux,  le  dé&rr  de  paraître  tl 
de  briller  propre  aux  nations  latines  s'unissaient  donc  poar 
entraîner  leur  ruine  financière. 

Ce  ne  furent  point  Ih  les  seuls  maux  dont  souffrirent  leurs 
finances;  elles  subirent  encore  le  contre-coup  des  guerres civittf 
et  étrangères  qui  déchirèrent  le:>  nations  de  l'AjncnqBe  du  Soi- 
Pass;int  brusquement  de  l'exercice  de  l'autorilé  de8p«iique  la 
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plus  absolue  et  la  plus  étroile  &  la  pratique  de  toutes  les  libertés, 
«Iles  étaieni  mal  préparées  k  l'iotroductioD  du  régime  p^rlemeQ- 
laire  et  leurs  violeoces  ne  devaiejQl  guère  lui  permettre  de  e'eser- 
cer  «ormalemenl.  L«  libération  avait  élc  l'œuvre  des  officiers; 
ils  voulaient  conserver  le  pouvoir  au  besoin  parla  force;  l'exem- 
ple des  généraux  mallres.du  gouvernement  leur  était  donné 
par  l'ancienne  métropole  et  leui<6  ambitions  rivales  épuisaient 
et  parfois  ensanglantaient  )e  pays  dans  chaque  État.  Enfin,  et 
c'était  une  nouvelle  cause  de  troubles  et  de  révolutions,  la  popu- 
lation ne  comprenait  pas  eLcluâivement  des  EuropéeDS  veDu« 
d'Espagne  et  du  Portugal  et  définitivement  établis  dans  l'A-cné- 
rique  du  Sud  ;  elle  était  composée  en  grande  partie  des  descen- 
dants des  races  que  tes  conquistadores  n'avaient  point  réussi  à 
exterminer  entièrement.  Ils  avaient  servi  d'auiiliaires  et  fourni 
des  troupes  aux  Eurofét-ns  révoltés;  il  était  désormais  impos- 
sible à  ces  derniers  de  les  faire  rentrer  entièrement  dans  l'om- 
bre; trouvant  insuffisante  leur  part  dans  les  produits  de  la  vic- 
toire, tantôt  ils  se  révoltaient  sous  la  direction  de  l'un  des  leurs, 
tantôt  ils  ofTraient  leur  appui  et  prêtaient  leur  concoure  aux 
ambitieux  qui  voulaient  s'emparer  du'pouvoir  par  la  force. 

Une  détestable  administration,  des  dépenses*  inconsidérées,  le 
pillage  des  finances  publiques,  des  guerres  intérieures  et  exté- 
rieures, toutes  ces  causes  devaient  fatalement  entraîner  à  la 
ruine  les  États  que  nous  envisageons.  A  de  pareilles  dépensais 
ne  pouvaient  suffire  les  maigres  recettes  budgétaires  de  pays  à 
population  clairsemée,  renforcée  eo  grande  majorité  d'indigènes 
et  d'immigrants  pauvres,  et  dont  les  exportations  n'étaient  pas 
encore  as^ez  abondantes  pour  que  les  recettes  provenant  des 
droits  dédouane  pussent  être  fort  élevées.  Il  fallut  cherclier  ail- 
leurs. Pleins  de  confiance  dans  l'avenir,  peu  soucieux  des  char- 
ges nouvelles  qu'ils  allaient  infliger  à  leur  budget,  l'Argenlipe 
et  le  Brésil  contractèrent,  et  à  des  conditions  parfois  fort  oné- 
reuses, de  nombreux  emprunts  au  dehors.  L'Angleterre,  par 
l'intermédiaire  de  ses  principales  banques,  s'offrit  aussitôt  à  leur 
fournir  des  préteurs;  ce  fut,  en  effet,  toujours  un  des  etTorls  de 
la  politique  anglaise  de  s'assurer  la  reconnaissance  et  la  clien- 
tèle d'États  nouveaux  en  leur  ouvrant  l'accès  de  la  cote  du  Stock 
Excliange. 

Le  produit  des  nombreux  emprunts  que  leur  tacilitèreot  les 
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banques  anglaises  étant  aussi  mal  employé  que  l'étaient  les  re- 
cettes ordinaires  du  budget,  le  déficit  ne  fit  qu'augmenter.  Pour 
faire  face  aux  dettes  dont  le  nombre  et  le  poids  ne  cessaient  de 
s'accroître  et  pour  échapper  à  la  banqueroute,  trois  méthodes 
s'otTraient  aux  Gouvernements  argentin  et  brésilien  :  réduction 
des  dépenses,  élévation  des  impôts  et  enfin,  émission  de  papier- 
monnaie  sans  garantie  accompagnée  de  l'établissement  du  cours 
forcé. 

ils  ne  purent  se  plier  à  la  première  et  la  seconde  dans  des 
pays  à  population  pauvre,  agitée  et  friande  de  révolutions  était 
dangereuse.  Restait  la  troisième  méthode,  celle  que  finissent  gé- 
néralement par  employer  les  nations  endettées.  Le  Brésil  et 
l'Argentine  suivirent  la  procédure  ordinaire  :  saisie  par  l'Étal  de 
la  garantie  métallique  des  établissements  d'émissions,  exporta- 
tion de  t'or,  institution  du  cours  forcé,  émissions  successives,  an 
fur  et  à  mesure  des  besoins,  de  papier-monnaie  dont  la  valeur 
diminue  avec  la  quantité.  Plus  l'État  émet  de  papier-moaoaie, 
plus  la  différeoce  s'accroît  entre  la  valeur  de  ses  recettes  en 
monnaie  de  papier  et  celle  de  ses  dépenses  payables  eo  or,  et 
chaque  jour,  à  mesure  que  monte  le  taux  du  change,  qui  s'élève 
jusqu'à  atteindre  des  hauteurs  parfois  invraisemblables,  s'alour- 
dit le  poids  de  sa  dette  extérieure. 

I 

Quoique  les  déficits  budgétaires,  les  emprunts  à  l'extérieur, 
les  émissions  de  papier-monnaie  non  garanti,  et  la  hausse  da 
change  conslituent  une  série  de  faits  qui  ont  une  origine  et  une 
cause  communes,  qui  découlent  les  uns  des  autres  et  réagis- 
sent les  uns  sur  les  autres,  il  nous  faut  cependant,  pour  la  clarté 
de  l'exposé,  envisager  chacun  d'eux  séparément,  au  Brésil  d'a- 
bord, puis  dans  la  République  Argentine. 

La  cause  principale  de  la  crise  du  change  fut,  au  Brésil 
comme  partout  ailleurs,  l'abus  des  émissions  fiduciaires  non 
garanties'.  Voici  comment  le  ministre  des  Finances,  dans  sob 

>  La  base  du  «jslème  nionitaire  brésilien  est  l'or.  Le  milreis  or  comprend  l.ODO 
reis,  et,  au  pair,  vaut  2.832  francs  ou  27  pence.  On  compte  aussi  an  cootoi  qai 
représentent  1.000  milreis.  La  monnaie  dÎTisionDsire  comprend  de  l'argent  aa  titre 
do  0,916,  du  nickel  et  du  bronze.  Mais,  ainsi  que  oous  allons  le  voir,  i  partir  de 
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rapport  de.  1899,  résumail  l'hisloire  des  émissions  de  papier- 
monnaie  au  Brésil  :  «  Le  papier-monnaie  fit  d'abord  son  appari- 
tion en  1809  avec  la  première  émission  de  la  Banque  du  Brésil; 
elle  fulsi  vile  suivie  d'aulresémissîons  qu'en  1827  leur  montant 
total  s'élevait  déjà  à  21  millions  de  milreis.  Le  Gouvernement 
prit  toutes  ces  émissionsà  sa  charge  et  en  fît  lui-même  de  nou- 
velles si  bien  qu'en  1844  la  circulalioo  fiduciaire  s'élevait  à  plus 
de  40  millions  de  milreis.  A  partir  de  celle  date,  l'hisloire  de 
la  monnaie  brésilienne  n'a  été  qu'une  succession  soit  d'émissions 
de  banques  prises  ensuite  par  le  Gouvernement  à  son  compte, 
soit  d'émissions  d'État.  Après  la  proclamation  de  la  république, 
elles  se  succédèrent  d'année  en  année  s'élevant  à  297,  SI 3,  561, 
631,  712,  720  et  finalement  785.000  contos  de  reis  eu  1898.  Ces 
chiffres  représentent  l'échelle  de  la  décadence  économique  et 
financière  que  le  gouvernement  de  la  République  fut  obligé  de 
descendre  durant  les  premières  années  de  son  existence  ». 

Les  ministres  des  Finances  brésiliens  n'avaient  point  attendu 
cette  date  de  1898,  où,  comme  nous  le  verrons,  la  crise  atteignit 
son  paroxysme  pour  dénoncer  le  mal,  pour  se  lamenter  sur  la 
situation  monétaire  et  financière  de  leur  pajs,  et  pour  indiquer 
même  les  remèdes  qui  eussent  été  de  nature  à  mettre  fin  à  un 
pareil  état  de  choses.  Mais  on  ne  les  écoutait  guère,  les  émissions 
de  papier-monnaie  dont  on  ne  voulait  pas  voir  les  dangers  k  venir 
constituant  pour  les  gouvernements  un  moyen  trop  facile  de 
régler  leurs  dettes  et  d'équilibrer  leurs  budgets. 

Le  mal  n'apparut  d'ailleurs  pas  aussitôt,  et  dès  la  première 
émission  de  papier-monnaie.  C'est  surtout  à  partir  de  1890  que 
les  émissions  excessives  de  papier-monuaie  commencèrent  à  faire 
sentir  leur  influence  funeste  et  à  se  refléter,  d'une  façon  de  jour 
en  jour  plus  inquiétante,  dans  les  cours  du  change.  Au  31  dé- 
cembre 1890,  l'émission  totale  de  papier-monnaie  tant  de  l'État 
que  des  banques  auxquelles  le  Gouvernement,  imitant  maladroi- 
tement le  système  américain,  avait  accordé  de  nombreux  privi- 
lèges s'élevait  à  35S.435  contos  de  reis.  Une  pareille  somme 
pouvait  n'être  pas  considérée  comme  exagérée  pour  un  pays  de 


1S89,  *Tec  les  déflcili  budgétaireg  et  la  baisée 
Toute  la  politique  monétaire  actuelle  du  Goût 
lement  dans  le  réapproTisionnetnent  du  Brésil 
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retondue  du  Brésil  et  dont  le  sol  fécond  renfermait  d'innombra- 
bles sources  deiricliesses;  et,  cepeudanl,  le  milreis,  au  cours  du 
change,  ne  valait  déjà  plus  que  21  peace^  Maie  l'année  1891  fui 
une  année  de  spéculation  effrénée  sur  le  café  et  sur  leg  changes; 
rémission  fiduciaire  des  banques  brésiliennes  passa  d'un  bond 
àe  187.000  à  346.000  coolos,  l'émissioa  fîduciaire  totale  du 
Brésil  atteignit  513.000  contos;  au  mois  d'octobre  de  celte  même 
année,  le  milreis  ne  valait  plus  au  cours  du  change  que  It 
p«oce. 

Le  Gouvernement  fédéral  interdit  aussitôt  toute  émissioa 
nouvelle  de  papier-monnwe.  Mais,  peu  après,  la  guerre  ciïile 
éclata,  le  maréchal  Peixato  s'empara  du  pouvoir;  comme  il 
avait  besoin  d'argent,  et  que  les  caisses  de  l'État  se  trouvaient 
élre  vides,  il  utilisa  le  moyen  le  plii£  simple  et  dont  l'eiemple 
lui  avait  été  fourni  par  64;s  prédécesseurs,  [en  faisant  fabriquer 
180.000  contos  de  papier- monnaie  qu'il  déversa  sur  le  marché. 

En  1894  nouvelle  émission  oflicielle  de  77.000  coolos,  Ëa 
1896.  le  Gouvernement  fédéral  retira  de  la  circulation  17.SO0 
contos,  mais  il  en  cmil  par  contre  .'Î2.000,  la  portant  ainsi  à 
371.640  contos.  En  1897,  le  Gouvernement  se  déclara  garant  de 
rémission  fiduciaire  des  banques  brésiliennes  qui,  en  revanche, 
lui  transnu^ltaient  leur  numéraire  alin  de  lui  permettre  d'ac* 
quitter  ses  dettes  extérieures. 

Ajoutons  aux  évaluations  officielles  les  nombreuses  éioissioas 
clandestines  ordonnées  soit  par  le  chef  de  l'ELat,  soit  même  p»f 
des  sous-oi-dres  qui  utilisaient  fréquemment  ce  moyen  de  s'enri- 
chir à  peu  de  fr.ais,  et  nous  arrivons,  en  1897,  au  chilTre  de  760.000 
contos.  Au  31  août  1898,  enfiii,  au  moment  où,  confonnémeut 
aux  obligations  confenuesdans  le  Fundîng-Loan,  dont  dous  pai'- 
lerons  plus  loin,  les  émissions  cessèrent,  et  où  commença,  par  le 
moyen  des  incinérations,  la  réduction  de  ta  circulation  de  papier 
monnaie,  c«lle-ci  atteignait  le  chiffre  de  788.364  contos. 

Cependant  l'amoncejliemcnt  du  papier-monnaie,  unique  el 
dangereuBe  ressource  d'un  Gouvernemeat  sans  cee&e  aux  abois, 
produisait  des  conséquences  logiques  et  fatales.  Le  milreis  qui, 
en  1889,  était  au  pair,  valait  dooc  27  pence  ou  2  fr.  83,  ne  valait 
plus  en  1898  que  5  p.  75  ou  0  fr.  60,  et  l'agio  sur  l'or  attei- 
gnait 471  0/0.  La  création  de  toute  cette  masse  de  monoaïe  ne 
correspondait   point   à    des  besoins    œUement    manifestés   du 
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eommerce  el  de  i'iodosirîe;  elle  n'éUit  point  le  signe  do  l'ac- 
croissennent  normal  de  !&  richesse  du  pays,  ëd  1889,  le  papier- 
monnaie  en  circulation  qui  était  de  192.800  coolos,  correspon- 
dait à  une  valeur  de  22. 091.000;  en  1898,  alors  que  Ja  circula- 
tiflin  de  papier-mannaie  avait  alteiot  le  chiffre  de  788.364 contos, 
sa  valeur  en  litres  sterling;  avait  subi  un  accroisse  ment  inlî- 
Btineot  moiadre,  ptiîacfu'elle  n'alleîgnail,  d'après  le  cours  du 
cbaB^  que  23.737.000.  l£  tablean  suivant  résume  toutes  ces 
coDséqueaces  désastreoses  d'une  émission  fiduciaire  illimitée,  et 
en  marqua  les  étapes. 


Tableau  des  cban^es  moyens  au  Brésil  de  1889  à  1898'. 
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En  même  temps  que,  parallèlement  h  l'émissioa  fiduciaire 
s'élevait  le  change  sur  l'élranger,  les  dépenses  et,  à  leur  suite, 
le  déficit  budgétaire  ne  cessaient  de  s'accroUrc.  Dans  les  budgets 
brésiliens  de  ta  période  républicaine  on  peutlrouver  des  exem- 
ples de  toutes  les  pratiques  financières  les  plus  vicieuses  qa'é- 
numère  dans  son  rapport  de  1899  le  ministre  des  Finances  bré- 
silien M.  Joaquin  Alartinho.  «  Services  créés  sans  crédits  corres- 
pondants inscrits  au  budget,  dépensessupéricures  au  crédit  voté, 
évaluations  de  recelle  toujours  trop  optimistes,  nécessité  de  cré- 


1  Tiiiry,  Let  fcnanea  t 
paasiin. 


le  ekaitge  du   Brétil,  p.  ï 


Ecirmemiste  «Hropécs, 
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dils  supplémentaires,  telles  soot  les  diverses  causes  de  ces  défi- 
cils  perpétuels  qu'on  a  couverts  à  l'aide  d'impôts,  d'éniissioDsde 
papier-monnaie  et  bientôt  d'emprunts  ». 

Prenons  quelques  exemples  : 

En  189i,  les  recelles  du  budget,  ordinaires  et  extraordinaires, 
s'élevaient  à  249.345  con[os-papieretlesdépensesà36i.559con- 
tos.  Le  résultat  de  cet  exercice  se  traduisait  doDc  par  un  déficit 
de  100.205  contos.  Il  fut.  en  findecompte  réduit  à  15.299  contes 
le  Gouvernement  ayant  fait  face,  grâce  aux  ressources  suivantes, 
dont  toutes  étaient  anormales  et  dangereuses,  à  l'insuftisance  des 
recettes  : 

DëpOU 5.S32,3  conlos- papier. 

lademnfUB  de  secoars  agricoles 1.600,0  — 

ÉmiesioD  de  papier- monnaie ,. . .  77.000,0  — 

ËmiedoD  de  monoaie  d'argeot 100,0  — 

ËmisBion  de  monnaie  de  nickel 473,0  — 

ToTAi 84.905,3  contos-papier. 

En  1895,  les  recettes  Turent  de  297.468  contos  et  les  dépenses 
de  340.835,  soit  un  déRcit  de  93.266  contos.  Pour  y  parer,  le 
Gouvernement  émit  un  emprunt  extérieur  de  27.000  contos  et 
un  emprunt  intérieur  de96.000  contos. 

En  1896,  ce  déficit  a  légèrement  diminué;  il  n'est  plus  que 
de  34.000  contos.  Voici  quelle  était,  eo  cette  année  1896,  la  liste 
des  dépenses  du  Gouvernement  brésilien. 

Jaetice 16.888.492.541  reia. 

Belationa  extérieoree 6.905.809.550  - 

Marine 34.948.641 .057  - 

Guerre 68.385.002.081  - 

iDdnatrie  et  travaux  publics 119.096.228.522  — 

FinancBB 131 .708.777.848  - 

Dépota 47.370.344.806  - 

Total 414.302.397.40*  reis. 

D'où  il  résulte  qu'à  cette  date  le  déficit  du  budget  brésilien 
est  déterminé  par  les  dépenses  résultant  des  engagements  de  la 
dette  extérieure  '  comme  par  celles  résultant  des  garanties  d'tn- 

<  Le  ministère  des  Finance!: qai  supporte nalnrellementtoutle poids deacmprnnlt 
eilërieurs  et  souffre  de  toutes  les  conséquence!  de  la  baisse  du  cbange  ■  *u  «oa 
budget  passer  de  66.570  contos  en  1889  à  119.095  contos  en  1896. 
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lérét  payables-  en  or  et  sur  lesquelles  nous  allons  avoir  l'occa- 
sion de  reveoir. 

Voici  enHn  un  tableau  des  recettes  e(  dépenses  budgétaires 
de  1889  h  1898  qui,  rapproché  du  tableau  des  charges  inoyeaaes 
durant  cette  même  période  nous  prouvera  qu'à  la  baisse  cons- 
tante des  changes  a  correspondu  un  accroissement  toujours  plus 
notable  des  déficits  budgétaires. 

Balances  des  budgets  généraux'  de  1889  à  1895. 


"^' 

B«ettn  (en  iMatot 

EMpen».. 

1894 

264.345 

297. 4G8 

364.550 

316  061 

Le  déséquilibre  du  budget  ne  résultait  pas  seulenienl  des 
dépenses  inconsidérées  et  excessives  du  Gouvernemeot  brési- 
lien, mais  encore  des  deux  faits  nécessairement  et  intimement 
liés  l'un  .'i  l'autre  et  que  nous  avons  déjà  examinés  plus  en  dé- 
tail, à  savoir  l'accroissement  de  la  circulation  fiduciaire  et  la 
réduction  de  sa  valeur.  Ils  avaient  ^sur  le  budget  brésilien  un 
redoutable  contre-coup  en  ciccroissant  ses  charges  dans  une  pro- 
portion sans  cesse  plus  considérable. 

D'une  part,  le  Gouvernement  brésilien  recevait  le  paiement  de 
ses  impôts  en  papier,  et  ceux-ci  étaient  calculés  d'après  l'an- 
cienne valeur  du  milreis,  tandis  qu'il  était  contraint  de  régler 
toutes  les  dépenses  qu'il  faisait  dans  l'intérieur  du  pays,  pour 
les  travaux  publics  par  exemple,  en  se  conformant  aux  prix  plus 
élevés  que  comportait  la  diminution  de  valeur  de  la  monnaie 
Dationale.  D'autre  part  et  c'était  là  un  poids  nouveau  qui  venait 
s'ajouter  aux  dépenses  du  budget  brésilien  et  sous  le  faix  du- 

<  Thérj,  Financer  brwlUnnes.   Kel«lorio,  1901.   DUrio  offlcial  du   16  oclolire 
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qoetil  devail  rompre,  lorqu'il  lui  falJaît  acheter  au  dehors  pour 

acquitter  ses  dettes  payables  en  cette  monaaie  ac(|uérajl,  pu 
rapport  aa  papwr-moonaie  loujoars  plus  déprécié  et  uoi^ue 
reuoorce  do  GouverDemenl  brésiJieii.  une  valrar  sans  cesse 
plus  élevée. 

Or  tes  dettes  du  Brésil  payables  en  or  conslituaienl  une  frM- 
lion  importante  de  ses  dépenses.  Voyons  quelle  élaîl,  en  1898, 
c'esl-à-dire  à  l'époque  où  la  valeur  du  milreïs  était  tombée  à 
5  p.  75.  l'importance  de  la  dette  brésilieune  payable  en  or. 
Elle  se  composait  de  quatre  éléments  principaux  :  la  dette  eitc- 
Heure  fondée,  la  dette  intérieure  payable  en  or,  l'empruBl  Oaest 
de  Minas  et  les  garanties  promises  aux  compagnies  européennes 
de  chemins  de  fer.  Joignoos-y  certaines  dépenses  d'administra- 
tion indispensables  et  légalement  payables  en  or. 

Au  1"  janvier  1898,  la|delle  eilérïeure  fondée  de  la  fédéra- 
tion s'élevait  à  861.432.500  francs  ;  elle  était  constituée  par  quatre 
empnints  contractés  au  taux  de  4  0/0,  4  1/2  0/0  et  5  B/0,  à 
des  dates  qui  s'échelonnaient  entre  4883  et  1895.  Il  y  faut  join- 
dre l'emprunt  de  l'Ouest  de  Minas  garanti  par  la  fédéralinn  et 
dont  le  capital  nominal  était  de  91.")47.500  francs.  Pour  l'exer- 
cice 1898  l'intérêt  de  la  dette  extérieure  s'élevait  à  37.441.400 
francs  et  l'amortissement  k  8.674.325  francs,  d'où  une  dépense 
totale  de  44.313.725  francs.  La  dette  de  l'Ouest  de  Minas  exi- 
geait chaque  année  le  paiement  de  4.577.375  francs  d'intérêts 
et  91.'}. 475  francs  d'amortissement,  soit  une  dépense  totale  de 
5.492.850  francs. 

La  délie  intérieure  payable  en  or  se  composait  de  trois  em- 
prunts (1848-1879-1889)  représenUot  un  capital  de  105.113-13» 
francs.  Pour  l'exercice  1898,  les  intérêts  de  cette  dette  se  mon- 
taient à  7.230.000  francs,  et  l'amortissement  à  1.450.000  francs, 
soit  une  charge  totale  de  8.680.000  francs.  La  dette  intérieure 
comprenait  également,  à  cette  époque,  des  «  .Apolices  »  4  0/0  or, 
ancienne  rente  perpétuelle  4  0/0  papier  qu'en  un  moment  de 
prospérité  et  en  vue  de  diverses  combinaisons  on  avait  converti 
en  4  0/0  or,  mais  qu'on  était  sur  le  point,  et  le  fait  se  produisit 
peu  après,  de  rotransformer  en  5  0/0  papier.  Il  n'y  a  donc  pas 
lieu  d'en  lenircomptc  ici. 

Aux  dettes  précédentes  il  faut  joindre  celles  résultant  des  ga- 
ranties d'intérêts    payables  en  or  aux  compagnies   étrangères 
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des  chemins  de  fer,  garanties  qui  pesaient  d'autant  plus  sur  le 
budget  que  tous  les  chemins  de  fer  brésiliens  étaient  alors  en  ~ 
déficit.  Ces  garanties  s'élevaient  à  28.622.620  Trancs.  Restent  les 
dépendes  des  légations  elcoDsalats  qui,  jointes  à  quelques  autres 
moins  ui^eoles,  s'élevaient,  pour  l'exercice  iiid2,  à  10.754.000 
francs  d'or. 

Voici  donc,  en  résumé  quel  était,  en  1898,  l'ensemble  des- 
cbarges  en  ordu  budget  brésilien. 

Dette  extérieure  foadée 44.316.726 

Empnint  de  l'Ouest  de  Minaa 5.492.650 

Dette  intérieure  payable  en  or 8.480  000 

Oarantiea  an  compagtiîw  de  chemins  de  fer 28.622.620 

Dépense»  diplomatiqneo  et  diveraes 10.764.000 

Total 99.866.196 

Les  dépenses  que  le  Brésil  était  contraint  d'acquitter  en  or 
s'élevaient  donc,  en  bloc,  à  100  millions  de  francs.  11  est  aisé  de 
comprendre  que  ces  100  millions  représentaient  pour  te  Gouver- 
nement brésilien  une  charge  d'autant  plus  lourde  que  le  change 
était  plus  défavorable.  Au  pair,  ils  valaient  35.335  contos  ;  ils 
équivalaient  à  52.910  contos  avec  un  change  de  18  peoce;  à 
79.945  avec  un  change  de  12  pence;  à  95.238  avec  un  change  de 

10  pence;  à  119.047  avec  un  change  de  8  pence;  et,  enfin,  à 
165.300  contos  avec  un  change  de  5,75  pence.  GrAce  à  ces  chif- 
fres on  peut  mesurer  le  trouble  qu'apportait  à  l'économie  géné- 
rale du  pavs  la  baisse  de  la  valeur  du  milreis  et  apprécier  les 
dangers  d'une  politique  qui  conduisait  à  de  semblables  résultats. 

II 

Nous  venons  de  voir  comment  la  politique  monétaire  et  finan- 
cière du  Brésil  ainsi  que  les  vices  propres  à  son  organisation 
intérieure  l'avaient  amené,  en  1898,  au  seuil  de  la  banqueroute. 

11  nous  faut  examiner  maintenant  comment  il  a  réussi  à  écarter 
ce  danger  et  comment,  s'efforçant  de  revenir  à  une  organisation 
financière  et  monétaire  normale,  il  a  pu  remonter  le  courant 
qui  l'avait  entraîné  si  vite  et  si  loin. 

La  besogne  la  plus  pressante  consistaità  obtenir  des  créanciers 
étrangers  la  remise  ou  l'atténuation  momentanée  de  la  dette 
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payable  en  or.  La  valeur  du  mîlreis  élail  tombée  de  27  pence  à 
6  p.  75  et,  avec  un  pareil  change  dont  rien  ne  faisail  prévoir 
ramélioralion  et  dont  tout  au  contraire  faisait  craindre  l'aggra- 
vation, il  élail  impossible  quu  le  Brésil  pût  faire  face  phis  long- 
temps à  ses  engagements  antérieurs.  Le  Gouvernement  brési- 
lien chercha  donc  à  s'entendre  avec  les  créanciers  qui  n'avaient 
aucun  intérêt  à  provoquer  la  banqueroute  de  leur  débiteur  et  à 
trouver  une  combinaison  qui  lui  permit  de  suspendre  durant 
quelques  années  le  paiement  des  intérêts  de  sa  dette,  pendant 
(ju'il  prendrait  les  mesures  nécessaires  pour  relever  le  change 
à  un  taux  normal. 

Telles  furent  l'origine  el  la  raison  d'être  du  «  Funding  Loan  » 
ou  emprunt  deconsolidation  que  conclut  en  t898  te  Gouvernement 
brésilien  avec  la  maison  Rothschild  de  Londres  représentant  ses 
créanciers  étrangers.  Voici  (Quelles  étaient  les  conditions  princi- 
pales de  cet  arrangement'.  Le  Gouvernement  fédéral  suspendait 
pour  trois  ans,  du  3t  juillet  1898  au  30  juin  1901,  lesintérèts  de 
la  dette  extérieure,  de  la  dette  intérieure  4  1/2  1879  payable  en 
or  et  des  garanties  de  chemins  de  fer  également  payables  en  or. 
En  échange  de  leurs  coupons  d'intérêts  non  payés,  les  porteurs 
recevaient  des  titres  ou  «  Funding  bonds  »  qui  rapportaient  un 
intérêt  de  5  0/0  en  or.  Les  bonds  devaient  être  émis  jusqu'à  un 
maximum  de  10  millions  de  livres  sterling  par  la  maison  Roths- 
child de  Londres.  Ces  titres  devaient  être  spécialement  garantis 
par  les  revenus  des  douanes  de  Rio  de  Janeiro  sur  lesquels  ils 
constituaient  une  première  charge,  et  par  les  revenus  des  douanes 
des  autres'poris  de  la  République,  si  ceux  de  Rio  étaient  insuffi- 
sants. Ils  étaient  amortissables  par  voie  de  rachat  ou  par  voie  de 
tirage  à  partir  du  1"  juillet  1911. 

Voici,  d'autre  part,  quelles  étaient  les  obligations  du  Gouverne- 
ment brésilien.  A  partir  du  1 ''janvier  1899,  cl  au  fur  et  à  mesure 
de  l'émission  des  titres  de  consolidation,  il  devait  déposer  dans 
les  caisses  de  trois  banques  de  Rio  réunies  en  trust,  l'équivalent 
desdits  titres  on  papier-monnaie  au  change  de  18  pence;  une 
quantité  de  papier-monnaie  équivalant  aux  titres  émis  du 
i"  juillet  au  31  décembre  i898,  devait  être  de  même  déposée 
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pendant  une  période  de  trois  ans  à  partir  du  \"  janvier  J899. 
Celle  masse  de  papier-monnaie  devait  être  :  soit  retirée  de  la 
circulation  et  détruite,  soit  si  le  change  était  Tavorable,  appli- 
quée à  l'achat  des  traites  sur  Londres  en  faveur  de  la  maison 
Rothschild  qui  en  devait  créditer  un  fonds  destine  à  assurer, 
dans  l'avenir,  le  paiement  en  or  des  intérêts  de  la  dette  exté- 
rieure brésilienne. 

Le  Gouvernement  brésilien  opta  en  faveur  de  la  destruction  du 
papier-monnaie  retiré  de  la  circulation  en  vertu  du  »  Funding 
Loan  »  et,  le  10  mars  1899,  la  caisse  d'amortissement  com- 
mença la  destruction  des  premiers  17.000  conlosà  raison  de  l'in- 
cinération de  2.000  coatos  par  semaine.  Celait,  au  point  de 
vue  monétaire  qui  nous  occupe,  lamesure  la  plus  utile  et  la  plus 
importante  que  comportait  le  «  Funding  Loan  »  puisqu'elle  de- 
vait avoir  pour  conséquence  de  réduire  la  circulation  de  papier- 
monnaie  du  pays,  par  là  même  d'en  augmenter  la  valeur,  et  de 
diminuer  l'écart  existant  entre  la  monnaie  hrésilienne  et  la  mon- 
naie internationale. 

A  la  même  époque,  une  loi  du  20  juillet  1899  destinée  &  amor- 
cer le  retour  àuue  circulation  saine  et  normale  vint  organiser  un 
«  fonds  de  garantie  »  ;  il  doit  être  déposé  dans  une  banque  de 
Londres  et  chaque  année  il  lui  est  affecte  une  certaine  propor- 
tion de  revenus  budgétaires  perçus  en  or. 

Voici,  d'après  le  rapport  du  ministre  des  Finances  de  1903', 
dans  quelle  mesure  le  «  Funding  Loan  »  a  entraîné  la  réduction 
de  la  circulation  de  papier-monnaie.  Les  émissions  de  «  bonds  » 
s'élevèrent,  conformément  au  contrat,  à  8.613.717  £.  Le  Gouver- 
nement brésilien  devait  donc  incinérer  une  quantité  de  papier- 
monnaie  équivalente  calculée  au  taux  de  18  pence  par  milreis, 
soit  114.849.566  milreis.  Or,  durant  ces  trois  années,  ne  furent 
incinérés  que  91  millions  de  milreis  de  papier-monnaie  ce  qui 
laissait  un  solde  de  23.849.S66  milreis. 

Mais  il  convient  d'ajouter  que,  par  ailleurs,  et  utilisant  d'autres 
ressources,  le  Gouvernement  réduisit  dans  une  proportion  assez 
sensible,  quoique  dans  un  espace  de  temps  plus  long  que  celui 
qui  avait  été  prévu,  la  masse  de  papier-monnaie  qui  avait  un  mo- 
ment inondé  le  Brésil.  Du  1"  septembre  I89S  au  31  mai  1903  le 

"  P.  iiii. 

C.-S.  —  JicguEn  Lvos.  5t 
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OotiveraeineDl  brûla  du  papier-monnaie  pour  une  valeur  noaii- 
Dale  de  H3.018.619  milreis,  en  y  comprenant  laquanlUé  qui 
avait  élé  détruite  au  compte  du  Funding.  La  Banqoe de  lallépa- 
blique  retira  de  la  circulation  li  millions  de  milreis;  un  Tonds 
de  garantie  spécialement  créé  à  cet  effet  3  millions;  3  millions 
furent  en  outre  échangés  contre  des  pièces  de  nickel  et  de  bronze 
frappées  par  ordre  du  Gouvernement. 

I^s  effets  de  ces  diverses  mesures  tendant  toutes  à  la  réduction 
de  la  masse  de  la  circulation  monétaire  ne  lardèrent  pas  à  se 
faire  sentir.  La  valeur  du  milreis  passa  de  5,75  pence  en  1898  k 
9  i  /i  pence  en  juin  I9(>5;  en  juillet  il  atteignit  12  et  13  pence  et 
un  moment  même;  en  août  de  la  même  année,  il  atteignit  14  1/2 
pence. 

Mais  une  modiAcation  aussi  complète  et  aussi  soudaine  des 
cours  du  change  troubla  profondément  le  marché  financier  et  un 
certain  nombre  de  banques  furent  obligées,  pour  ne  pas  sombrer, 
de  faire  appel  au  concours  du  Gouvernement.  La  valeur  du  mil- 
reis retomba  à  10  pence,  puis  s'éleva  lentement  jusqu'à  atteindre 
12  1/2  pence,  taux  auquel  elle  parait  à  l'heure  présente  s'être  ar- 
rêtée. En  conséquence,  la  valeur  totale  de  la  circulation  fiduciaire 
brésilienne  s'éleva  sensiblement.  En  1899,  au  change  de  7  3/16 
pence  les  788.364 contos  qui  formaient  le  total  de  la  circulation 
fiduciaire  brésilienne  équivalaient  à  595  millions  de  francs.  Au 
30juin1902,  cette  circulation  de  papier-monnaie  n'étant  pins  que 
de  1)79.450  contos,  ayant  donc  diminué  de  108.914  conlos,  mais 
le  cliange  ayant  atteint  12  pence,  elle  représentait  aae  valeur 
de  852  millions  de  francs. 

111 

Dans  la  République  Argentine',  ia  première  émission  de 
monnaie  fiduciaire  remonte  au  27  mat  1820,  date  à  laquelle  la 
'<  Junta  I)  des  représenlanis  at^enlins  autorisa  pour  la  première 
et,  affirmait-elle,  pour  l'unique  et  dernière  fois,  une  émission 
graduelle  (40.000  piastres  par  mois)  de  papier-monnaie  et  de 

I  La  base  du  9;siirQ«  :nonélaire  aigCDtin  est  l'or.  La  p«90  Tuerie  ou  dollar  de 
100  caDtBT09  «aut  i  sbUliog  on  S  francs.  Ls  peso  d'or  pèM  8,€645  grftmiiies  tm  titre 

de  0,900.  Le  pe«o  d'argent  pèse  25  grammes  au  litre  de  0,900. 

On  compte  égalemeot  en  piastres  qui  ont  la  mSœe  valeur  que  les  pesos.  Poor 
les  mêmes  raisons  qu'au  Brésil  l'or  a  disparu  de  la  ûcculAtion  moaètaiie. 
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papier-billetamorlissable  el endossable,  aSn  de  racheler,au  nom 
de  la  Fédération,  les  dettes  contractées  jusqu'alors  par  les  diffé- 
rentes provinces.  Ce  fut  le  pointde  départ  de  la  première  période, 
qui  dura  jnsqu'en  1867,  d'émissions  successives  de  papier-moa- 
aaie  inconvertible.  En  18â2,  une  loi  de  l'assemblée  législative 
{le  la  province  de  Bueoos-Ayres  créa  la  Banque  d'escompte  de 
Buenos-Ayres  qui  disposait  d'un  certain  capital  d'oret  qui  émit, 
en  vertu  des  pouvoirs  qui  lut  étaient  conférés,  290.000  piastres 
de  billets.  Deux  ans  après,  la  guerre  éclata  avec  le  Brésil;  le 
Gouvernement  s'empara  du  capital  de  la  Banque  ei,par  un  décret 
du  20  janvier  1826,  la  transforma  en  Banque  nationale  et  institua 
le  cours  forcé  de  ses  billets;  son  émission  s'élevait  alors  à  2.694.856 
piastres.  La  guerre  terminée,  le  Gouvernement  prit  diverses 
mesures  non  suivies  d'exécution  pour  arriver  à  la  conversion,  et, 
bientôt  après,  décréta  une  émission  de  trois  millions  de  piastres 
avec  garanties  hypolbécaires.  En  1827  l'émission  fut  portée  à 
9.S0O.OOO  piastres  et  l'agio  sur  l'or,  en  conséquence  de  ces  divers 
faits,  atteignit  253  0/0.  Des  lors,  les  émissions  se  succèdent, 
accompagnées  chacune  de  la  solennelle  promesse  qu'elle  sera 
la  dernière  et  l'agio  sur  l'ors'accroit  sans  cesse.  Sous  le  dictateur 
Rozas  l'émission  du  papier-monnaie  devient  le  système  financier 
normal  ;  tl  consiste  principalement  à  émettre  du  papiei^monnaie 
afin  d'amortir  les  fonds  publics  et  couvrir  les  déficits  budgé- 
taires et  il  créer  des  fonds  publics  pour  garantir  les  émissions  de 
papier-monnaie.  Ro?:as chassé  du  Gouvernement,  ses  successeurs, 
De  surent,  au  moins  en  ce  qui  concerne  la  politique  fioancière, 
que  suivre  son  exemple  ;  la  tentation  était  trop  grande  d'utiliser 
les  planches  de  la  banque  de  BueooS'Ajres.  Aussi  l'agio  sur  l'or 
s'éleva-t-il  dans  des  proportions  fabuleuses  ;  il  atteignit  en  186i 
son  point  le  plus  élevé  avec  un  change  de  2,784  0/0.  A  cette 
-époque,  le  Gouverpement  résolut,  la  situation  du  pays  s'élant 
beaucoup  améliorée,  de  consolider  la  dépréciation  du  papier- 
monnaie.  Le  gouverneur  de  la  province  de  Bueuos-Ayres,  Adol- 
phe Alstna  créa  donc  un  «  bureau  des  échanges  de  la  Banque  >' 
qui  avait  pour  mission  d'échanger  une  piastre-or  contre  25  pias- 
Ires-papier  et  vice  versa.  Les  émissions  antérieures  étant  ainsi 
réduites  à  leur  vingt-cinquième  partie,  l'or  fut  ramené  au  pair 
«t  le  bureau  fonctionna  normalement  durant  dis  ans,  de  février 
1867  à  mai  1876. 
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A  celle  date,  les  déficits  budgétaires  commencèrent  à  se  pro* 
duire;  pour  yfaire  face  on  fîlappel  aux  émissions  de  papier-mon- 
naie et  l'on  dut  de  nouveau  décréter  le  cours  forcé.  Dès  le  mois 
de  janvier  1876  la  valeur  d'une  piaslre-or  passa  de  25  piastres- 
papier  à  28  piastres,  pour  arriver  à  30  piastres  en  juin  et  à  33  en 
juillet.  On  atteignit  bientôt  el  même  on  dépassa  les  taun  delà 
dépréciation  antérieure  et,  en  1880,  100  piastres  or  s'échan- 
geaient contre  3.055  piastres-papier. 

11  fallut  recourir  au  procédé  qui,  une  fois  déji,  avait  été  em-  . 
ployé  et  qui  avait  réussi  à  assurer  pour  an  temps  la  stabilité  de 
l'étalon  de  valeurs  arf^entines,  c'est-à-dire  à  la  conversion  métal- 
lique faite  en  tenant  compte  de  la  dépréciation  sur  le  papier-mon- 
naie. C'est  ainsi 'qu'en  1881  le  ministre  des  Finances  M.  J.-J. 
Romero  fit  homologuer  une  loi  qui  modifiait,  en  laréduisaot 
sensiblement,  la  valeur  de  la  piastred'or  et  d'argent;  la  première 
devaitétredésormaisdupoidsdeun  gramme 6. 129  dix-millièmes, 
au  titre  de  900/1. OOO  de  fin  el  la  seconde  du  poids  de  25  gram- 
mes au  même  titre  de  900/1.000  de  lin.  En  même  temps  et,  par 
le  même  acte,  était  décrétée  ta  conversion  métallique  du  papier- 
monnaie  au  taux  d'une  piastre  or  contre  25  piastres-papier.  Le 
Gouvernement  décUrait  en  même  temps  fièrement  au  Coogrës 
qu'il  préférerait  se  laisser  couper  la  main  plutôt  que  de  signer 
tin  arrêté  instituant  à  nouveau  le  cours  forcé.  Et  cependant,  trois 
ans  après,  en  janvier  1 885,  les  mêmes  causes  entraînant  toujours 
les  mêmes  conséquences,  le  ministre  des  Finances  M.  Pacheco  fut 
obligé  de  décréter  le  cours  forcé;  on  autorisait  en  même  temps 
les  banques  à  faire  circuler,  au  cours  légal  et  forcé,  tous  les 
billets  qu'elles  avaient  émis  ;  en  échange  de  celte  faveur  ces  éta- 
blissements étaient  autorisés  à  disposer  de  leurs  réserves  métal- 
liques afin  d'acheter  des  traites  sur  l'extérieur,  d'acquérir  avec 
leur  aide  de  l'or  et  de  tenter  ainsi  de  relever,  ou  tout  au  moins 
de  maintenir  le  cours  du  change.  Ces  diverses  mesures  n'avaient 
été  votées  par  le  Congrès,  sur  la  demande  du  tiouvernemeot,  que 
pour  deux  ans,  mais  bientôt  ce  délai  dut  être  prorogé  d'une 
façon  indéfinie.  L'agio  qui  était  au  commencement  de  1889  de 
SO  0/0  atteignit  53  0/0  en  février  de  cette  même  année,  120  0/0  en 
octobre  et  130  0/0  en  décembre.  Il  s'éleva  encore  en  1890,  année 
de  révolution,  de  crises  financières  et  économiques  et  de  faillîtes 
retentissantes.  En  'avril  de  celte  année  l'agio  était  de  215  0/0  et 
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eo  décembre  il  atteignit  22î>  f)/0.  La  détestable  administration 
du  pays,  les  révoltes  et  les  luttes  civiles,  les  dépenses  nécessitées 
par  la  guerre  avec  le  Brésil  et  le  Chili  entraînaient  fatalement 
lesdéficits  budgétaires,  les  emprunts  étrangers  et,  pour  faire  face 
aux  uns  et  au\  autres,  l'émission  de  papier-monnaie.  En  1886, 
c'est-à-dire  au  début  de  la  reprise  du  cours  forcé,  la  circulation 
fiduciaire  atteignait 80.251. 330  piastres;  deux  ansaprès,en  1888, 
elle  avait  presque  doublé  et  atteignait  147.503.911  piastres  pour 
s'élever  enfin  au  total  de  196.882:390  piaslres  enl890.  La  défaite 
des  révolutionnaires,  la  dn  de  ta  présidence  de  Juarez  n'arrêtè- 
rent pas  la  progression  et,  durant  la  présidence  Pellegrini,  qui 
dura  deux  ans, de  nouvelles  émissions  furent  faites  qui  atteigni- 
rent] iSO.OOO.OOO  de  piaslres  et  vinrent  s'ajouter  à  la  circulation 
antérieure  de  196.000.000  depiastres.  En  conséquence,  en  jan- 
vier 1892,  l'agio  sur  l'or  atteignait  390  0/0. 

Nous  avons,  à  plusieurs  reprises,  fait  allusion  dans  cet  exposé 
aux  dettes  contractées  par  le  Gouveroemeot  argentin;  il  con- 
vient maintenant  de  les  examiner  plus  en  détail. 

C'est  en  1822  que  l'Argentine  entra  dans  la  voie  des  emprunts 
h  l'étranger,  voie  dangereuse,  parce  que,  ses  institutions  étant 
mat  assurées,  ses  finances  devaient  se  ressentir  des  troubles  par 
lesquels  elle  devait  passer,  et  parce  qu'elle  ne  se  rendait  qu'im- 
parfaitement compte  du  lourd  fardeau  qu'entraînent  les  emprunts 
extérieurs.  En  outre,  leur  produit  fut  trop  souvent  destiné  à  faire 
face  à  des  dépenses  souvent  fort  urgentes,  telles  que  les  frais 
déterminés  par  une  insurrection  ou  une  guerre,  ou  telles  que  la 
nécessité  d'équilibrer  le  budget,  mais  qui  n'étaient  point,  par  là 
même,  des  dépenses  productives,  destinées  à  contribuer  à  l'enri- 
cbissemeot  età  la  prospérité  du  pays. 

L'emprunt  de  1822  d'un  million  de  livres  sterling,  contracté 
en  vue  de  la  construction  du  port  de  Buenos-Ayres  et  la  fonda- 
tion de  villages  sur  la  côte,  fut  en  grande  partie  employé  à  cou- 
vrir les  frais  qu'avait  entraînés  la  guerre  du  Paraguay.  L'em- 
prunt de  1870  de  3.214.888  piastres  destiné  à  des  travaux  publics 
fut  en  partie  détourné  de  sa  destination  et  employé  à  com- 
battre la  révolte  qui  venait  de  se  produire  dans  la  province 
d'Entre-Rîos.  Tel  fut  le  sort  d'une  fraction  notable  des  emprunts 
qui  se  succédèrent,  presque  sans  interruption,  durant  les  années 
1872,  1880,  1882,  1883, 1885,  1886, etc. 
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En  1893  le  moatanl  en  circulation  de  la  dette  extérieure 
paj'able  en  or  était  de  43.347.958  £.  A  cette  première  dette  du  Goa- 
veroement  argentin  il  faut  ajouter  encore  celles  résultant  des 
garanties  accordées  au:i  capitaux  étrangers  que  l'Élat  cherchait 
à  attirer  dans  les  diverses  entreprises  industrielles  qui  devaient 
contribuera  l'enrichissemenl  du  pays.  C*est  ainsi  que  des  ga- 
ranties d'intérêts  furent  accordées  pour  la  construction  de  che- 
mins de  fer,  pour  l'établissement  des  services  de  paquebots,  de 
lignes  télégraphiques,  pour  l'eiploifalion  de  mines  et  pour  la 
création  de  raffineries  de  sucre.  Ces  capitaux  garantis  représen- 
taient en  1889  une  somme  de  397.181.471  pesos  or  et  exigeaient 
un  service  annuel  de  22.676.89S  pesos  or'. 

L'examen  rapide  des  budgets  argentins  et  de  leur  accroisse- 
ment nous  peut  montrer  enfin,  tout  à  la  fois,  les  causes  et  les 
conséquences  do  mal.  Les  causes,  car  les  déficits  budgétaires, 
produit  de  dépenses  inconsidérées,  furent  le  point  de  départ  de 
la  politique  désastreuse  suivie  par  le  Gouvernement  argentin 
qui,  pour  j  parer,  ne  sut  jamais  employer  que  les  pires  remèdes. 
Les  conséquences,  car  nous  y  voyons  que  les  procédés  mis  en 
œuvre  par  cette  politique  n'eurent  pour  effet  que  d'aggraver  le 
mal  et  d'élargir  le  gouffre  du  déficit. 

Lorsque  le  président  Sarmiento  prit  le  pouvoir,  en  1869,  le 
budget  s'élevait  à  9.620.753  piastres;  lorsqu'il  l'abandonna  en 
1874.  il  était  monté  à  23.'j83.153  piastres;  sous  cette  même  prési- 
dence et  en  deux  ansdet870  à  18721a  dette  publique  avait  passé 
de  47.505.786  piastres  à  78.480.297.  Il  faut  ajouter  que,  durant 
cette  période,  le  Gouvernement  fédéral  ai^entin  eut  tout  à  la  fois 
fi  lutter  contre  le  Paraguay  et  à  étouffer  la  révolte  de  la  pro- 
vince d'Entre-Rios.  Sous  la  présidence  d'Avellaneda  (1875-1880), 
le  budget  fut  réduit  à  18.479.514  piastres  Mais,  sous  son  succes- 
seur le  général  Roca,  la  progression  reprit  et  s'accentua;  lorsqu'il 
quitta  le  pouvoir,  le  budget  fédéral  était  de  40.788.385  piastres; 
Juarez  le  porta  enfin  en  1890  à  71.469.872  piastres.  Ainsi,  dans 
l'espace  de  vingt-deux  ans  le  budget  avait  passé  de  9  millions  à 
71  millions  de  piastres.  El  nous  ne  tenons  compte  ici  que  des 
dépenses  inscrites  dans  le  budget  soumis  au  Congrès,  et  auxquelles 
il  conviendrait  de  joindre  les  dépenses  extraordinaires  et  les 
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crédits  supplémeataîres  qui  chaque  anaée  venaient  en  accroître 
lelolal. 

L'aDDée  1890  marqua  le  point  culminant  de  la  crise  par  laquelle 
passait  la  République  Argeaiioe  et  dont  les  conséqueoces  moné- 
taires et  financières  pèsent  encore  lourdement  sur  elle.  Les  fau- 
tes commises  et  quenousaTonsénuméréesella  bausse  du  change 
qui  eo  avait  été  la  conséquence  n'avaient  point  nui  à  la  prospérité 
de  l'Argenline.  La  production  agricole  ne  cessait  de  se  dévelop- 
per et  avec  elle  croissait  l'exportation  ;  les  immigrants  affluaient 
dans  te  pays;  les  capitaux  bénéficiaient  de  taux  de  rémunération 
fort  élevés;  certaines  entreprises  enfin  réalisaient  des  bénéfices 
considérables  et  qu'exagérait  encore  l'opinion.  A  l'exemple  des 
pouvoirs  publics,  les  producteurs  et  les  commerçants  argentins 
el  les  capitalistes  étrangers  voyaient  grand  et  escomptaient  l'ave- 
nir. Les  émissions  fiduciaires  des  banques  de  la  République 
passaient,  de  1886  à  1890,  de  80  à  194  millions  de  piastres  el  celles 
des  banques  hypothécaires  de  232  à  441  millions.  La  spéculation 
élaîl  elTrénée;  alors  que  lu  Banque  Nationale,  durant  les  années 
1884  et  1687, escomptait  pour  454  millions  de  piastres, elle  ouvrait 
en  même  temps  des  comptes-courants  pour  des  sommes  se  mon- 
tant à  un  total  de  907  millions. -A  la  Bourse  de  Buenos-Ayres,  les 
afTairesliquidéespassaientde  172  inilMonseu  188i  à  496  millions 
en  1S89.  En  1882  le  capital  des  sociétés  anonymes  inscrites  au 
registre  de  commerce  s'élevait  à  9.996.400  piastres  et  il  atteignait, 
en  1889,  464.602,802  piastres.  Il  était  fatal  qu'à  cette  période 
d'effervescence  succédât  comme  à  l'ordinaire  la  crise  soudaine 
et  brutale,  elle-même  suivie  de  hi  période  de  liquidation. 

Elle  éclata  en  1890  et  fut  hâtée  par  un  mouvement  révolution- 
naire qui,  soutenu  par  certains  éléments  de  l'armée  et  de  la 
marine,  se  produisit  à  cette  date  à  Buenos- Ayres  et  dont  la  répres- 
sion malaisée  épuisa  le  Gouvernement.  I^s  faillites  se  succédè- 
rent dont  la  plus  notable  fut  celle  de  la  maison  de  banque  Baring 
Brothers  qui  avait  émis  la  plupart  des  emprunts  argentins. 

La  révolution  domptée,  l'Argentine  sortait  de  cette  épreuve 
avec  une  monnaie  dépréciée,  un  change  défavorable  et  des  i)ud- 
gets  en  déficit.  Le  nouveau  ministredes  Finances Lopez déclarait 
en  1890,  au  moment  où  il  prenait  le  pouvoir,  que  :  »  tous  les 
revenus  avaient  disparu  totalement  comme  ressource  positive 
sous  le  poids  des  échéances  immédiates  et  pressantes  dont  la  Rc- 
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publique  devail  assurer  le  paiements  l'intérieur.  Deux  ans  après, 
son  successeurJ.-J.  Roinero  écrivait  au  ministre  argentin  à  Lon- 
dres Louis  Dominguez  :  «  S'il  s'agissait  de  satisfaire  intégrale- 
mentà  toutes  les  obligalioas  que  la  dette  publique  intérieure  et 
extérieure  impose  au  pays  ainsi  qu'à  celles  rcsullant  des  garan- 
ties, c'est  h  peine  si  tous  les  revenus  de  la  nation  arriveraient  à 
couvrir  ces  services.  Dans  un  cas  pareil,  il  ne  resterait  aucun 
excédent  des  recettes  publiques  pour  payer  les  besoins  les  plus 
pressants  et  les  services  les  plus  indispensables  d'une  adminis- 
tration réduite'  ». 

IV 

La  République  Ai^enline  se  vil  donc  contrainte,  comme  le 
Brésil  et  pour  les  mêmes  raisons,  de  se  soumettre  aux  obligations 
résultant  d'un  emprunt  de  consolidalioo.  Mais  les  conditions 
auxquelles  elle  le  contracta  son!  assez  différentes  de  celles  que 
nous  venons  d'examiner  précédemment  en  ce  qui  concerne  le 
Brésil.  Le  "  Funding  Loao  »  dont  le  président  Pellegrînî  prit 
l'initiative  avait  pour  but,  d'après  le  message  dans  lequel  il  sou- 
mettait son  projeta  l'appréciation  du  Congrès,  d'assurer  au  pays 
u  une  piriode  dç  repos  eu  suspendant  pour  une  durée  limitée 
l'exportation  du  métal  or  en  vue  de  satïsraire  aux  engagements 
de  la  nation  à  l'extérieur  ». 

Il  fut  autorisé,  par  la  loi  du  23  janvier  1891,  h  contracter  avec 
un  cerlaia  nombre  de  maisons  de  banque  dont  la  principale  était 
la  banqueanglaiseMorgandetfî°  un  emprunt  de  13  millions  de  £ 
dont  le  produit  devait  servir  à  faire  face,  durant  trois  ans,  au  ser- 
vice des  emprunts  étrangers  et  des  garanties  de  chemins  de  fer 
payables  en  or. 

Kn  revanche,  la  République  Argentine  contractait  envers  ses 
prêteurs  de  nombreuses  et  lourdes  obligations.  L'emprunt  était 
émis  au  taux  de  6  0/0  et  le  Gouvernement  devait  affectcrau  paie- 
ment des  intérêts  de  cette  dette  les  revenus  de  la  douane;  il  s'en- 
gageait, durant  les  trois  années  pour  lesquelles  élait  conclu 
cet  emprunt,  à  n'émettre  à  l'extérieur  aucun  autre  emprunt; 
il  devait  déposer  chaque  jour  à  la  Banque  nationale  la  fraction 


>  Memoria  del  deparlamenlo  de  Hacienda,  ]S9U,  t.  I.  p.  210;  1S93,  t.  1,  p.  U7. 
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des  recetles  douanières  nécessaire  au  service  des  iotérëta  du 
«  Fuuding  »;  il  s'eagageaît  eofîn  solennellemeat  à  réduire  les 
dépenses  à  leur  strict  minimum  et  à  remettre  chaque  année  aune 
caisse  de  conversion  créée  à  cet  effet  une  somme  de  15  millions 
de  piastres  destinée  à  retirer  de  la  circulation  une  quantité  équi- 
valente de  papier-monnaie. 

Cette  convention  ne  produisit,  en  ce  qui  concerne  l'améliora- 
lioD  Je  la  situation  financière  et  monétaire  de  l'Argentine,  au- 
cun résultat  appréciable.  Elle  constituait  un  commencement  de 
mainmise  par  des  banques  étrangères  sur  les  finances  nationa- 
les qui  irrita  et  inquiéta  le  peuple  argentin.  Eu  outre,  la  plu- 
part des  hommes  politiques  de  l'Argentine  attaquèrent  violem- 
ment ce  procédé  désastreux  qui  consistait  à  payer  ses  Jettes  en 
en  contractant  une  nouvelle  à  des  conditions  infiniment  plus 
onéreuses. 

Le  Gouvernement  argentin  ne  satisfit  d'ailleurs  point  &  toutes 
ses  obligations.  Les  dépenses  d'administration  réduites  en  ap* 
pareace  furent  bientôt  rétablies.  Durantles  années  1891  et  1892, 
il  fit  incinérer  4.800.000  piastres  au  Heu  de  90  millions  que  pré- 
voyait le  II  Funding  »  cependant  qu'il  émettait  à  nouveau  pour 
150  millions  de  piastres.  L'agio  sur  l'or  qui,  lors  de  la  crise  de 
1890,  avait  atleintsn  0/0  et  qui  était  redescendu  à  l'annonce  de 
la  convention  conclue  avec  les  banques  étrangères  à  250  0/0  ne 
Urda  pas  en  1891  à  remonter  à  349  0/0. 

Il  était  indispensable  de  prendre  des  mesures  nouvelles  et 
énergiques;  ce  fut  )a  lâche  confiée  en  1892  ati  nouveau  prési- 
dent M.  Saenz-Pena  et  au  nouveau  ministre  des  Finances, 
M.  J.-J.  Romero.  Ce  dernier,  qui  s'était  montré  hostile  au  pro- 
cédé du  a  Funding  Loan  »,  préconisait  une  entente  avec  les 
créanciers  argentins  afin  d'obtenir  une  réduction  des  intérêts  de 
la  dette.  Il  chargeait  le  ministre  argentin  à  Londres,  M:  Louis  Do- 
minguez,  par  une  lettre  qu'il  lui  écrivait  le  19  novembre  1892', 
de  négocier  à  ce  sujet  avec  les  maisons  de  banque  qui,  s'étant 
chargées  de  l'émission  de  tous  les  emprunts,  devaient  repré- 
senter les  créanciers.  Il  lui  disait  :  »  Nous  reconnaissons  tous 
aujourd'hui  que  l'on  a  commis  une  très  grave  erreur  pour  l'ar- 
rangement provisoire  de  notre  dette  au  moyen  de  l'emprunt 
monétaire  •>. 

•      >  Uarlinei,  p.  274. 
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Les  n^ocialions  Turent  meoéeE  assez  rapideiiiefi t  à  Londres 
et  à  Biienos-Ayres  où  le  Goiiveroemeot  ai^eotin  traitait  avec 
MM.  Baring-Brolhers;  un  arrangemeat  fut  conclu  et,  malgré 
une  vive  opposition,  approuvé  en  1693  par  le  Congrès.  Voâci 
<|uelles  en  étaient  les  conditions  :  durant  cinq  ans.  du  12  juillet 
i893  au  12  juillet  1898,  le  Gouvernement  ne  devait  remettre, 
pour  tout  service  de  rente  et  de  commission,  que  7.837.600  pias- 
tres or,  ce  qui  représentait  70,52  0/0  des  intérêts  dus.  II  est  vrai 
que,  durant  les  deuB  années  suivanies,  il  devait  asurer  le  ser- 
vice intégrai  de  la  rente,  soit  4i.t81.78û,i4  piastres  or  pins 
pour  commission,  une  somme  de  88.121,64^  soit  un  total  d« 
1L{69.902,08  piastres  or.  L'arrangement  était  en  somme  favo- 
rable aux  créanciers  puisque,  au  lieu  de  recevoir  durant  le  laps 
de  temps  pour  lequel  était  conclue  la  convention,  une  somme  to- 
tale de  14  millions  de  piastres  or,  il  devait  leur  être  versé 
18  millions.  De  son  côté,  le  Gouvernement  argentin  y  trouvait 
l'avantage  de  voir  se  réduire,  pour  une  période  de  cinq  ans  du- 
rant laquelle  il  pourrait  tenter  d'améliorer  sa  situation  finan- 
cière et  monétaire,  le  poids  de  sa  dette  extérieure.  En  outre,  le 
service  de  l'amortissement  ne  devait  être  repris  qu'à  partir  du 
12  janvier  1901. 

L'allégement  au  moins  momentané  du  poids  de  la  dette  exté- 
rieure, le  paiement  en  or  d'une  Traction  des  droits  de  douane, 
assurant  au  Gouvernement  cUaque  année  un  stock  d'or  impor- 
tant, enfin,  le  développement  continu  des  exportations  agricoles 
exercèrent  leurs  conséquences  naturelles  sur  le  cours  du  change. 
L'or  qui,  en  août  1898,  se  cotait  à  278  0/0  ne  se  cotait  plus,  lin 
décembre,  qu'à  206  0/0,  soit  une  baisse  de  72  points  en  quatre 
mois.  La  moyenne  annuelle  de  la  prime  de  l'or  qui  avaitété,  en 
1894,  de  25?"  0/0,  descendit,  en  1898,  à  156  0/0  et,  en  1899,  i. 
124  0/0;  ce  fut  là  le  taux  le  plus  b<is  qu'elle  atteignit  durant  cette 
période  car,  de  nos  jours,  celle  moyenne  s'est,  comme  nous  le 
verrons,  légèrement  relevée. 

Mais  un  semblable  bouleversement  de  la  sitoation  antérieure 
était  loin  d'être  accueilli  par  tous  avec  joie.  Alors  que  Ihb  mi- 
nistres des  Finances,  les  capitalistes  étrangers  et  les  importateurs 
s'en  félicitaient,  il  provoquait  les  plaintes  amères  et  les  pro- 
testations des  producteurs  et  des  exportateurs  argentins.  Ceux-ci 
réclamèrent  bientôt  que  l'État  imposât  une  certaine  limite  à  l'é- 
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lévalion  de  la  valeur  du  peso.  Ils  parlaient  de  ce  point  de  vue 
exact,  semble-t-il,  que  si  le  Gouvernement  finait,  eo  tenant 
compte  de  rétat  actuel  du  marché  linaacier,  un  taux  de  coq- 
versioo  en  or  du  peso-papier,  les  fluctualions  détennioées  par 
le  commerce  ou  la  spéculation  ne  larderaient  pas  à  se  modeler 
sur  ce  taux  officiel. 

Le  raisonnement  sur  lequel  ils  se  fondaient  pour  réclamer  la 
fixation  d'une  limite  à  la  valorisation  du  peso-papier  ne  man- 
quait pas  d'une  certaine  justesse.  Il  est  incontestable,  en  efTet, 
que  lorsqu'un  pays  a  supporté  pendant  une  quinzaine  d'années 
un  change  de  300  6/0,  il  s'est  peu  k  peu  accoutumé  à  celte  situa- 
tion et  qu'une  bonne  partie  de  son  existence  économique  s'est 
en  quelque  sorte  modelée  sur  le  taui  du  change.  C'est  ce  qu'ex- 
prime le  ministre  des  Finances  J.-M.  Rosa  dans  son  rapport 
d'avril  1900,  lorsqu'il  dit'  :  «  L'élude  des  conversions  qui  se 
sont  faites  dans  différents  pays  m'a  persuadé  de  la  vérité  de  ce 
principe,  à  savoir  que  si  la  monnaie,  dans  un  pays  déterminé,  a 
souffert  une  grande  dépréciation  et  si  elle  s'est  inainlenue  durant 
une  période  assez  longue,  de  telle  sorte  que  les  conditions  éco- 
nomiques du  pays  se  soient  radicalement  transformées,  il  est  im- 
possible de  revenir  fi  l'ancien  pair  du  change  u. 

C'est  tout  à  la  fois  pour  préparer  la  conversion  future  et  pour 
tenir  compte  de  ces  préoccupations  et  do  ces  intérêts  que  le 
Gouvernement  présenta  au  Congrès  un  projet  de  loi  sur  la 
conversion  du  peso-papier  en  or.  En  effet,  dans  son  exposé  des 
motifs,  il  insiste  particulièrement  sur  ce  fait  que  «  la  valorisa- 
tion du  papier  affecte  gravement  la  situation  économique  dans 
laquelle  nous  avons  vécu  durant  tantd'années  et  produit  le  dés- 
équilibre entre  toutes  les  valeurs,  particulièrement  entre  les 
salaires,  les  loyers  et  les  frais  de  production  d'une  part,  et  d'au- 
tre part,  les  prix  des  produits  agricoles  et  industriels  qui,  destinés 
à  l'exportation,  se  modèlent  sur  ceux  du  marché  international  >), 

Le  résultat  auquel  tend  la  loi  de  1889  doit  être  l'œuvre  de  deux 
mesures  capitales;  d'une  part,  il  faut  fixer  le  taux  auquel  se  fera 
la  conversion  en  or  du  papier-monnaie,  en  tenant  grand  compte 
du  la  valeur  actuelle  de  ce  dernier;  d'autre  part,  il  s'agit  de 
constituer,  à  l'aide  de  ressources  budgétaires  spécialement  affec- 

1  Memoria  para  el  aAn  1S99  ;  1900,  p.  41. 
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tées  à  cet  effet,  ane  eocaisse  métallique  assez  considérable  pour 
pouvoir  uo  jour  avec  son  aide  oi^aniser  et  assurer  la  converli- 
bilité  de  la  circulation  fiduciaire' 

En  attendant  que  le  stock  en  fât  assez  important  pour  que  le 
Gouvernement  argentin  pût  décréter  sans  crainte  celte  conver- 
sion, ainsi  que  pour  faciliter  et  préparer  celle  réforme,  diverses 
mesures  d'exéculion  immédiate  étaient  prévues  par  la  loi. 

Le  projet  du  Gouvernement  comportait,  en  eETel,  ta  création  et 
le  foDclioonemeot  de  deux  organismes  qui  étaient  la  caisse  de 
conversion  et  le  bureau  des  changes.  Le  rôle  de  la  caisse  de  con- 
version consistait  d'une  part,  à  remettre  un  peso-papier  d'une 
émission  spéciale  et  oouvetle  à  quiconque  viendrait  lui  remettre 
la  quantitéd'orà  laquelle  la  loi  devait  évaluer  cette  unité  moné- 
taire, et,  d'autre  pari,  à  échanger  au  même  tau\  et  jusqu'à  con- 
currence des  sommes  d'or  qu'elle  aurait  ainsi  reçues,  du  numé- 
raire contre  le  peso-papier  doat  on  viendrait  lui  demander  le 
remboursement.  Celle  caisse  devait  donc  en  cas  de  nécessité  fournir 
au  commerce  une  certaine  quantité  d'or  à  un  prix  fixé  d'avance 
et  constituer  en  outre,  une  sorte  de  régulateur  automatique,  aug- 
mentant ou  réduisant  selon  les  besoins  du  marché  le  chiffre  de 
la  circulation  fiduciaire  parle  mojiende  l'échange,  à  bureau  ou- 
vert et  à  un  taux  déterminé,  du  papier  contre  de  l'or  ou  de  l'or 
contre  du  papier. 

Le  bureau  des  changes  ("  Olîcioa  de  Giros  »)  établi  à  la  Ban- 
que de  la  Nation,  était  soumis  à  la  surveillance  étroite  de  J'Ëlat 
et  la  loi  de  1S99  lui  assurait  une  dotation  d'or  considérable.  U 
avait  pour  mission  d'assurerla  stabilisation  du  change  quidevait 
se  conformer  au  nouveau  rapport  légal  établi  entre  l'or  et  le  pa- 
pier et  d'entraver  toutes  les  Qucluatioos  qui  pouvaient  risquer 
d'y  porter  atteinte  :  «  Le  bureau  des  changes,  est-il  dit  dans  le 
rapport  du  ministredes Finances  de  1S99',  disposanid'une  masse 
d'or  coDsidérable  et  qui  ira  sans  cesse  augmenlant,  dominera  les 
changes  inlernalionaux  et  facilitera  les  opérations  du  commerce 
et  de  l'industrie  en  modérant  tantôt  la  hausse  et  tantôt  la  baisse 
du  change.  Il  sera  notre  meilleur  auxiliaire  pour  établir  l'équi- 
libre de  notre  situation  monétaire  ».  L'élément  essentiel  de  la 
loi  était  donc  la  fixation  d'un  rapport  nouveau  entre  l'or  et  le 

<  Memoria,  p.  16. 
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papier.  Le  Gouvernemeol  résolut  de  fixer  le  taux  de  conversion 
à  41  centavos-or  par  peso-papier  (celui-ci  au  pair  du  change  eût 
valu  lOOcentavos).  C'était  prendre  comme  base  de  la  stabilisation 
du  change  argentin  un  agio  sur  l'or  de  127,27  0/0. 

Si  ce  projet  était  de  Dature  à  satisraire  les  producteurs  et  ex- 
portateurs argentins,  il  n'en  souleva  pas  moins  dans  le  pap  de 
violentes  protestalioas.  Le  choix  d'un  pareil  rapport  n'était  pas, 
en  effet,  sans  impliquer  une  banqueroute  partielle,  car  il  ne 
correspondait  point  à  la  valeur  en  or  des  diverses  émissions  de 
peso-papier  faites  par  le  Gouvernementargenlin. 

De  1883  à  1891,  en  elTet,  322.900.000  pesos-papier  avaient  été 
mis  en  circulation  représentant,  d'après  le  cours  du  change  au 
jour  des  diverses  émissions,  une  somme  de  187.324.000  pesos-or. 
En  opérant  sa  conversion  au  taux  de  44  centavos-or  par  peso- 
papier,  le  Gouvernement  argentin  n'était  plus  déhiteurque  d'une 
somme  de  141 .076.000  pesos-or,  réduisant  ainsi  sa  dette  primi- 
tive de  36  0/0. 

Ofl  reprochait  également  k  la  loi  d'arrêter  arbitrairement 
le  mouvement  de  baisse  du  change  favorable  à  tant  d'intérêts  lé- 
gitimes et  particulièrement  aux  finances  du  pays.  Quoiqu'il  fût 
infiniment  probable  que  le  peso-papier  ne  saurait  jamais  attein- 
dre le  pair,  c'est-à-dire  valoir  ceni  cenlavos-or,  il  n'en  résultait 
pfts  moins  de  l'expérience  des  dernières  années  que  le  peso- 
papier  aurait  pu  aisément,  st  l'Etat  n'était  intervenu,  atteindre 
au  moins  la  valeur  de  50  cenlavos-or.  La  chambre  de  commerce 
de  Buenos-Ayres  protesta  d'une  façon  particulièrement  énergi- 
que. Elle  insistait  sur  ce  fait  que  toutes  les  lois  qui  avaient 
autorisé  les  émissions,  avaient  solennellement  et  sans  excep- 
tion déclaré  qu'elles  seraient  remboursées  au  pair.  Quant  aux 
avantages  dont  certains  polémistes  reprochaient  aux  capitaux 
étrangers  employés  dans  des  industries  argentines  de  bénéficier 
par  suite  de  l'appréciation  du  papier,  ces  avantages  n'élaient-ils 
pas  largement  compensés  par  les  risques  qu'ils  avaient  courus  et 
toutes  les  perles  auxquelles  les  capitalistes  étrangers  avaient  été 
exposés  durant  la  période  où  croissait  sans  cesse  la  prime  surt'or? 

Quoi  qu'il  en  soit,  la  réforme  monétaire  futvotée  te  5  novembre 
1899  par  les  congrès  argentins,  dans  les  termes  où  la  lui  soumet- 
tait le  Gouvernement.  Voici  le  texte  de  la  loi  '  : 

'  M«morisl899,  1. 1,  p.  71. 
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An.  2.  —  t>ï  f.'''  .('.>  «■l'T-r^tlf  <lccr^UT3  avec  |i«ca«v4e  mis 

An.  Z.  —  Le  poavwr  eicculif  lomra  sm  ComIs  de  nserte 

m«U]tw](]«.  VMI4  l«  iMtn  de  "  fom^t  de  cmxtrsmm  destine  e&cla- 
•itcm/ral  au  vr%\cK  et  à  b  ^rde  de  ladite  coQversîoa- 

Akt.  i.  — Poar  b  fonnaiionde  ce footk de coaTersioo les-sMH 
ni«*  »uiMnt/r^  deffoot  être  réserrêei  : 

â^  .*>  0  0  des  droiUaddilionoeU  Mir  tes  importations: 

h  Ij-.*  SrèoêtlefA  de  b  Baoqae  de  b  nation: 

c,  \jn  (iroduîtj  oeU  annuel»  de  b  liquidation  de  b  Baoqoe 
nalionale,  aprê*  paiement  du  coût  de  la  liquidation  des  dettesde 
b  Banque  et  des  rraisd'admioislralioa; 

'/,  \jii  proiluiis  de  b  ^enlc  des  chemios  de  fer  Aodins. 

f,  \a:%  6.%7.8C0  peso»^r  eo  cedules  nationales  appartenant 
ti  la  naiion; 

f)  Tout  ce  qui  pourra  être  volé  annuellement  à  cet  effet  dans 
b  liiidjtet  de  b  nation. 

,\ht,  s.  —  Les  sommes  susmenlionnées  doivent  être  déposées 
a  In  Itfirique  de  b  nation  de  la  bçon  suivante  et  aux  dates  soaa- 
indiquée»  ; 

a)  Lus  produits  desK  0/0  additionnels  des  droits  d'iraporiatioD 
doivent  être  déposés  chaque  jour  à  la  Banque  de  b  nation  oa  à 
■ns  iturcursales  à  dater  de  b  présente  loi; 

h)  Les  bénéfices  de  la  Banque  de  la  nation  doivent  être  code- 
latés  semestriellement  par  la  Banque  elle-même,  convertis  en  or 
<!t  crédités  au  fonds  de  conversion; 

c)  Le  surplus  résultant  de  la  liquidation  annuelle  de  la  Ban- 
que nationale  sera  payé  à  la  Banque  de  b  nalion  converti  en  or 
«t  crédité  de  la  même  façon  que  ci-dessus; 

(/)  Los  6.901.860  pesos-or  en  cédules  nationales  seront  négo- 
ciéfl  par  le  pouvoir  exéculiT  avec  la  Banque  hypothécaire  natio- 
nale et  le  produit  payé  à  la  Banque  de  b  nation  aux  dates  qui 
seront  ju)(ét<3  les  plus  opportunes; 

e)  Li>  produit  de  la  vente  des  chemins  de  fer  Andins  sera 
|ta>é,  siiAt  reçu  A  la  Banque  de  ta  nation. 
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Art.  6.  —  La  Banque  Je  la  nation  employera  le  fonds  de  con- 
version eiclusivement  k  la  négociation  de  traites  sur  l'étranger. 
Le  pouvoir  exécutif  prendra  des  dispositions  spéciales  pour  ce 
service. 

Art.  7.  — Jusqu'à  ce  qu'ait  paru  le  décret  dont  fait  mention 
rarticte  2,  Biant  ta  date  el  les  modalités  de  la  conversion  du  pa- 
pier, la  i<  caisse  de  coaversioD  »  délivrera  à  quiconque  en  fera  la 
demande  des  billets  delà  monnaie  légale  ea  échange  de  mon- 
naie d'or,  dans  la  proportion  ci-dessus  indiquée,  et  délivrera  l'or 
ainsi  reçu  à  ceux  qui  le  demanderont  en  échange  de  papier- 
monnaie  au  même  taux.  La  caisse  de  conversion  tiendra  un 
compte  spécial  du  papier  ainsi  émis  et  de  l'or  reçu  en  échange. 

Art.  8.  —  L'or  que  la  «  caisse  de  conversion  »  reçoit  au  moyen  de 
celle  conversion  de  papier  ne  peut  en  aucune  circonstance  ou  en 
vertu  d'aucun  ordre  servira  un  autre  usage  qu'à  celui  de  la  con- 
version de  billets  au  taux  fixé,  et  ceci  sous  la  responsabilité  per- 
sonnelle des  membres  de  la  caisse  ou  employés  qui  pourraient 
j  consentir. 

La.  conséquence  la  plus  importante  que  le  Gouvernement  el 
le  peuple  argentins  attendaient  de  la  loi  de  1899,  à  savoir  la  sta- 
tiilisation  du  change,  s'est  etTectivemeot  produite.  Elle  déclarait 
que  le  peso-papier  qui,  originairement,  valait  S  francs,  s'échan- 
gerait désormais  contre  ii  cenlavos-or  et  ne  vaudrait  donc  plus 
que  2,20  francs.  Depuis  celle  époque,  la  cote  du  change  établit 
que  ce  peso  vaut  bien  au  dehors,  2,20  francs,  ou  ce  qui  revient 
au  même  que  100  francs  d'or  s'échangent  contre  227,27  pesos- 
papier.  L'agio  sur  l'or  s'est  donc  stabilisé  à  127  0/0  et  le  Gou- 
vernement argentin  peut  se  féliciter  de  ce  premier  résultat. 
Nous  verrons  plus  loin  que  tontes  les  conséquences  de  la  nou- 
velle législation  monétaire  argentine  n'ont  pas  été  aussi  heu- 


Dès  que,  sous  l'effet  des  mesures  que  noas  venons  d'exposer, 
la  diminution  de  l'agio  snr  l'or  commença  à  se  manifester,  la 
politique  qni  condoisail  à  ce  résultat  se  heurta  tant  au  Brésil 
qu'en  A^entine  à  une  violente  opposition.  Un  conflitéclata  dans 
les  deux  Républiques,  analogue  à  celui  auquel  on  a  pu  assister 
daai  tous  les  pays  qui  ont  été  soumis  pour  quelque  temps  au 


DigitizedbyGoOgIC 


B16  JACQUES   LïON. 

régime  du  cours  forcé  et  s'elTorcùrcat  par  la  suite  d'y  mettre  fio, 
entre  les  partisans  et  les  adversaires  de  la  prime  sur  l'or. 

Lesexporlateurs,  planteurs  et  éleveurs  trouvent,  en  effet,  leur 
avantage  dans  l 'accroissement  continuel  de  l'agio  sur  l'or  qui 
leur  permet  d'échanger  le  numéraire  qu'ils  reçoivent  de  l'étran- 
ger en  paiement  de  leurs  prodnîts  contre  une  quantité  toujours 
piusgrande  du  papier-monnaie i  l'aide  duquel  ilss'acquittenlde 
leurs  frais  de  production.  C'est  là  ce  quelesagrartens  proleclioD- 
nisles  d'Europe  ont  toujours  dénoncé  comme  étant  la  prime 
d'exportation  dont  bénéfîcient  les  pays  à  monnaie  dépréciée  et 
contre  les  effets  de  laquelle  ils  réclament  l'élévation  des  barriè- 
res douanières.  It  est  vrai  de  dire  qu'en  pareil  cas  les  prix  à  l'in- 
térieur du  pays  ainsi  que  les  salaires  subissent  une  certaine  élé- 
vation mais  qui  ne  saurait  être  exactement  proportionnelle  à  la 
prime  sur  l'or  et  laisse  toujours  au  producteur  une  marge  de 
bénéfice  considérable. 

Or  s'il  est  vrai  que  dans  la  période  d'élévation  du  change  la 
valeur  des  produitsde  l'industrie  ou  de  l'agriculture  payables  en 
or  augmente,  tandis  que  les  frais  de  production  payables  en  pa- 
pier ne  se  modifient  que  dans  une  proportion  bien  moindre,  le 
phénomène  contraire  se  produit  dès  que  le  change  s'abaisse  et 
tend  à  se  rapprocher  du  pair.  La  valeur  en  papier-monnaie  des 
marchandises  eiportéesdiminue,  tandis  que  les  frais  de  produc- 
tion restent  sensiblement  les  mêmes. 

C'est  ce  qui  explique  le  trouble  qui  se  produisitau  Brésil  lors- 
que, ainsi  que  dous  l'avons  dit  plus  haut,  le  change,  dans  Tespace 
de  quatre  mois,  baissa  de  soixante-douze  points.  Celte  baisse  eut 
lieu  précisément  durant  la  période  de  l'année  oii  la  partie  la  plus 
importante  de  la  récolte  venait  s'offrir  sur  le  marché  afin  d'être 
exportée.  Le  planteur  ou  l'éleveurqui  avaient  payé  leurs  frais  de 
production  à  un  change  de  300  0/0  voyaient  avec  un  change 
redescendu  à  200  0/0  leurs  gains  sensiblement  réduits;  parfois 
même,  ils  se  trouvaient  en  perte.  Beaucoup  de  négociants  souf- 
fraient aussi,  quoique  d'une  façon  plus  passagère,  de  cette  brus- 
que amélioration  du  change.  Ils  avaient,  en  effet,  payé  leurs 
marchandises  à  l'aide  de  papier-monnaie  valante  pence  par  inil- 
reis  et,  lorsqu'ils  les  revendaient,  la  même  unité  de  valeur  équi- 
valait à  12  pence. 

Enfin,  l'amélioration  du  change  favorisait  l'importation,  por- 
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tant  ainsi  alteinte  aux  industries  qui  ne  s'étaient  élabliostians  le 
pays  qu'avec  l'aide  et  à  l'abri  de  la  proleclion  tjue  leur  assurait 
la  dépréciation  de  la  monnaie  nationale.  Un  exemple  précis  nous 
montrera  k  quel  point  le  relourd'une  circulation  monétaire  nor- 
male facilitait  l'importation  ;  durant  le  premier  semestre  de  l'an- 
née 1901  lé  Brésil  importa  pour  47.000.000  de  livres  sterling 
de  marchandises;  or,  pour  payer  une  telle  somme,  le  commerce 
d'importation  aurait  dû  débourser  au  change  de  6  pence, 
680.000  contos;  en  1899,  avec  un  change  mojende'7  7/16  pence, 
sa  dette  eût  été  de  543.571  conlos;  en  1900,  le  change  montant 
h  9  11/32  pence,  cette  même  dette  se  fût  abaissée  à  436.445,  pour 
n'être  plus  en  septembre  1901,  le  change  s'étant  élevé  à  it  3/8, 
'que  de388. 571  contos.  Ainsi,  de  1898  à  1901,  le  commerce  d'im- 
portation, dans  notre  hypothèse,  eût  bénéficié,  par  suite  de  l'a- 
mélioration du  change,  d'une  somme  de  291.429  contos  qu'il 
pouvait  employer  à  l'achat  de  nouvelles  marchandises  étrangères. 
Aax  intérêts  des  producteurs  et  des  exportateurs  s'opposaient 
donc  tout  naturellement  ceux  des  importateurs,  des  capitalistes 
étrangers,  des  compagnies  de.  chemins  de  fer,  de  toutes  les  so- 
ciétés dont  le  capital  avait  été  souscrit  â  l'étranger  et  dont,  cha- 
que année,  on  devait  payer  les  intérêts  en  or.  Toutes  les  mesures 
destinées  à  accroître  la  valeur  de  la  monnaie  nationale  leur  étaient 
favorables.  Mais  ils  invoquaient  à  juste  titre,  outre  les  avantages 
particuliers  qu'ils  en  reliraient,  les  intérêts  du  trésor  dont  Té- 
quilibre  et  la  bonne  gestion  importent  tant  à  la  prospérité  d'un 
pays,  et  ceux  des  contribuables  qui,  dans  les  dernières  années, 
avaient  vu  leurs  charges  notablement  accrues. 

En  somme,  nous  le  voyons,  on  peut  aller  jusqu'à  dire  que  tous 
les  avantages  dont  bénéficient  les  producteurs  d'un  pays  à  mon- 
naie dépréciée  durant  la  période  de  hausse  du  change  sont  com- 
pensés et  annulés  par  les  maux  dont  ils  pâlissent  durant  la  pé- 
riode de  baisse  qui  précède  le  retour  à  la  circulation  normale.  Des 
fortunes  s'élèvent  dans  la  première  période  ;  on  assiste  à  des  rui- 
nes dans  la  seconde.  Les  facilités  doot  bénéficie  l'exportation  de 
certains  produits  ne  tardent  pas  à  provoquer  la  surproduction,  et 
par  suite,  la  baisse  des  prix;  et,  du  jour  où  la  valeur  en  papier- 
monnaie  de  ces  produits  n'est  plus  à  l'intérieur  artificiellement 
surélevée  grflce  à  l'agio  sur  l'or,  de  véritables  désastres  se  pro- 
duisent. 

C-S.  —  Jac«ues  Lïcm.  5i 
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La  |)roductioa  du  café  au  Brésil  nous  en  oiTre  un  frappaol 
exemple.  La  baisse  du  change  assurant  dus  profils  considérables 
à  l'expoplation  de  celle  denrée,  on  se  popla  avec  ardeur  vers  une 
culture  à  laquelle  le  sol  el  le  climat  brésiliens,  surtout  dans  la 
province  de  San-Paolo,  paraissent  parliculièreinenl  aptes.  A  me- 
sure que,  sous  cette  inlluence,  s'accrurent  la  ciillure  et  l'exporta- 
tion du  café,  on  vit  diminuer  sur  les  marchés  étrangers  la  valeur 
de  cette  denrée.  Tant  que  te  change  se  maintint  élevé,  les  expor- 
tateurs qui  vendent  lears  produits  contre  des  traites  sur  l'étran- 
ger valant  de  l'or  bénéficièrent  de  l'agio  grâce  auquel,  pour  une 
même  quantité  d'or,  ils  recevaient  une  quantité  sans  cesse  crois- 
sante de  papier-monnaie.  Mais,  à  partir  du  jour  où  augmenta  la 
valeur  du  milreis,  les  exportateurs  virent  aussitôt  diminuer,  par- 
fois même,  pour  certains  d'entre  eux,  disparaître  totalement,  les 
bénéfices  qui  résultaient  de  la  prime  sur  l'or;  et  rien  ne  vint 
plus  dès  lors  masquer  cl  atténuer  les  mouvements  et  les  maux 
qui  découlent  de  ta  monoculture  et  de  la  surproduction. 

Voici  quelques  chiffres  qui  feront  mieux  ressortir  l'évolulioD 
qu'ont  suivie  les  prix  et  la  culture  du  café  au  Brésil,  sous  l'io- 
fiuence  des  variations  du  chaoge.  En  1889,  quand  le  change  était 
au  pair  le  café  était  coté  au  Havre  109,23  francs  et  à  Rio-de- 
Janeiro  4,130  milreis  et  la  production  brésilienne  alteigoait  i,7 
millions  de  sacs.  En  1890  la  production  brésilienne  tombait  à 
i,2  millions  de  sacs;  les  prix  montaient  en  conséquence  au  Havre 
h  132  francs,  ce  qui  à  Rio-de-Janeiro,  au  pair,  eût  correspondu  à 
7.405  milreis,  alors  que,  par  rapport  au  change  qui  était  de 
25  pence,  ils  représentaient  8,200  milreis.  En  1894,  la  pro- 
duction brésilienne  étanl  sensiblement  la  mèirie,  4,3  millions: 
les  prix  au  Havre  étaient  descendus  à  104  francs,  ce  qui  avec  uu 
change  de  12  pence  équivalait  à  Rio-de-Janeiro  à  18.000  milreis. 
C'est  alors  que  la  production,  stimulée  par  une  telle  situation, 
s'accrut  démesurément  et  monta  à  10,5  millions  de  sacs  en  1896; 
mais,  dès  cette  date,  la  surproduction  faisait  sentir  ses  effets  ;  quoi- 
que le  change  fût  alors  descendu  à  8  pence,  les  pris  au  Havre 
ayantatteiot  40  francs,  ceux  de  Rio-de-Janeiro  n'étaient  plus  que 
de  10,100  milreis.  En  1902,  enfin,  la  production  ayant  atteint  15,9 
millions  de  sacs  (sur  une  production  mondiale  de  19  millions  de 
sacs)  et  le  change  12  pence,  le  producteur,  quoique  les  prix  au 
Havre  fussent  remontés  à  45  francs,  ne  touchait  plus  que  5,447 


DigitizedbyGoOgIC 


LA   POLITIQUE  UO>ËTAIRE   DE  l'aRGENTI^E  m*  DU    BRESIL.         819 

milreis  par  sac.  Le  tableau  suivant  fera  apparaître  plus  claire- 
ment l'ioâuence  du  change  sur  ta  production  et  sur  les  prix'. 
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La  hausstt  du  change  provoque,  en  outre,  dans  tous  les  pays 
où  elle  s'est  manifestée,  et  le  Brésil  et  l'Argentiae  n'ont  pas  man- 
qué de  se  conformer  à  cette  règle,  une  conséquence  dont  il  nous 
faut  ici  exposer  brièvement  les  caractères.  Elle  donne  naissance 
à  une  spéculation  qui,  si  elle  ne  peut  être  coinjitéc  parmi  les 
causes  directes  de  la  dépréciation  monétaire  et  de  la  hausse  des 
changes,  a  du  moins  pour  effet,  soit  de  la  prolonger  plus  long- 
temps que  les  circonstances  ne  l'exigent,  soit  de  la  maintenir  à 
un  taux  artificiel  qui  ne  correspond  pas  à  celui  que  comporte 
l'élatdes  créances  et  des  dettes  du  pajs  dans  lequel  elle  s'exerce. 

Voici  comment  elle  manifeste  son  action.  Les  exportateurs 
des  pajs  à  monnaie  dépréciée,  après  avoir  vendu  leurs  produits 
au  dehors  reçoivent  en  paiement  des  traites  sur  l'étranger  qui 
valent  de  l'or.  Pour  les  réaliser,  ils  s'adressent  aux  banques  qui, 
employant  leurs  dépôts  bien  plus  à  des  opérations  de  change 
qu'aux  opérations  oonnains  et  fécondes  de  l'escompte,  achètent 

•  Uelatorio  io  Minùleria  du,  Fazrnda.  1903,  p.  219  cl  s. 
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toutes  les  Iraites  sur  l'élranger  qui  s'offrent  sur  le  marché.  Il  ne 
leur  reste  plus  alors  qu'à  attendre  patiemment  la  demande  COD- 
nne  et  prévue  des  importateurs;  ceuK-ci  soal  en  effet  contraints 
de  s'adresser  aux  banques  alin  de  solder  leurs  achats  à  Taide  de 
traites  sur  l'étranger,  puisqu'il  n'j  a  point  d'or  dans  le  pays  et 
que  la  règle  du  gold-point  ae  saurait  en  conséquence  se  mani- 
fester. Les  banques,  les  maisons  de  change,  les  spéculateurs  im- 
posent leurs  conditions;  si,  par  exemple,  elles  ont  versé  à  l'ei- 
portateur  dit  unités  de  la  monnaie  nationale  pour  une  unité  àe 
monnaie  d'or,  elles  exigent  de  leurs  acheteurs  douze  unités  Ae 
la  monnaie  nationale  en  échange  d'une  unité  de  monnaie  d'or 
et  ainsi  se  poursuit  et  s'accélère  la  marche  ascendante  du  change. 

Une  telle  organisation  n'est  a  coup  sur  concevable  et  possible 
qu'au  cas  où  la  demande  de  traites  dépasse  l'offre,  c'est-à-dire 
lorsque  le  pays  a  plus  de  dettes  que  de  créances  sur  l'étranger. 
Elle  risque  en  outre  de  décourager  et  de  ralentir  l'importaliAn 
et,  par  là  même,  de  tarir  la  source  de  ses  bénéfices.  Mais  les  éla- 
bUssementsqui  pratiquent  la  spéculation  sur  le  change  disposent 
pour  leurs  calculs  d'une  hase  certaine;  car  il  est  un  acheteur  de 
traites,  le  plus  important  de  tous,  qui,  chaque  année  est  contraint 
de  faire,  à  n'importe  quelles  conditions,  des  achats  d'or  pour  ac- 
quitter des  paiements  qui  ne  sauraient  être  différés;  et  cet  acheteur 
c'est  l'État.  S'il  ne  dispose  pas  de  ressources  disponibles  lui  per- 
mettant,  sans  faire  appel  au  marché,  de  faire  face  au  paiement  de 
ses  dettes  extérieures,  il  est  à  la  merci  des  banques  de  spécula- 
tion. 

Nous  avons  pris  l'exemple  le  plus  simple,  en  supposant  qu'en- 
tre l'exportateur  etrimportateur,iln'^  avait  qu'un  intermédiaire, 
à  savoir  les  banques.  Mais  il  arrive  fréquemment,  et  c'est  le  cas  an 
Brésil,  que,  pour  plus  de  sârelé,  1ns  banques  revendent  aussitôt 
et  avec  an  bénéfice  appréciable,  leurs  traites  sur  l'étranger  à  ua 
acheteur  à  terme.  Or  à  mesure  qu'augmente  la  série  des  intermé- 
diaires, le  nombre  s'accroU  de  ceux  qui  béné6cient  de  la  hausse 
du  change  et  peuvent  aisément  la  provoquer.  II  est  facile  en  effet 
aux  vendeursde  traites,  de  retenir  très  longtemps  leurs  marchan- 
dises, tant  que  le  change  n'a  pas  atteint  le  cours  quileurpermeltn 
de  réaliser  un  bénéfice  qu'ils  considèrent  comme  suffisant,  tandis 
que  lesacheleurssonttoujourscontraintsà  un  moment  don  oéd'eo 
passer  par  leurs  conditions. 
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Tels  sont  les  faîls  qui  se  produisent  dans  les  pays  qui  n'ont 
pas  pour  régulariser  et  dominer  les  cours  des  changes  soit  une 
baoque  d'État  soit  au  moins,  une  banque  étroitement  rattachée 
à  l'État  et  consciente  des  devoirs  que  lui  doit  imposer  une  situa- 
tion nécessairement  privilégiée. 

VI 

Quelle  que  soit  l'opposition  à  laquelle  se  heurtent  les  mesures 
tendant  à  l'amélioration  du  cours  du  change,  il  n'est  pas  dou- 
teux que  les  Gouvernements  brésilien  et  argentin  ne  soient  dé- 
sormais résolus  soit  h  la  inaintenîr  soit  à  l'accélérer.  Ils  nepeu- 
vent  ignorer  que  si  la  hausse  interrompue  du  change  conduit 
fatalement  les  États  à  la  banqueroute,  la  baisse,  du  moins,  tend  à 
les  ramener  au  pair  du  change  et  à  la  reprise  des  paiements  en 
espèces,  c'est-à-dire  à  la  situation  normale  des  pays  prospères. 

Les  symptômes  que  présente  la  situation  monétaire  et  finan- 
cière de  ces  deux  Étals  nous  permettent-ils  de  conclure  qu'ils  y 
parviendront  bientôt  etsanspeine?ATraidire  it  nous  semble  que 
la  reprise  des  paiements  en  espèces  ne  saurait  être  considérée 
comme  devant  être  très  proche;  toutes  les  circonstances  ne  lui 
sont  pas  encore  favorables  et  le  Brésil  comme  l'Argentine  ne 
pourront  réaliscrcetlerérorme  que  lentement  et  progressivement. 

Les  anciennes  erreurs  ne  sont  pas  encore  complètement  ou- 
bliées et  les  causes  qui,  dans  tes  deux  pays,  ont  failli  entraîner  la 
banqueroute  n'ont  pas  entièrement  disparu.  Un  mouvement 
révolutionnaire  dont  les  motifs  et  les  conséquences  sont  encore 
mal  connus  a.  récemment  encore,  éclaté  au  Brésil,  et,  à  peine 
était-il  dompté  que  le  Parlement  décrétait  une  réfectian  com- 
plète de  la  flotte  de  guerre  qui  doit  faire,  pour  plusieurs  années, 
peser  de  lourdes  charges  sur  les  finances  brésiliennes.  Des  con- 
flits prolongés  et  successifs  se  sont  produits,  durant  ces  der- 
nières années,  entre  l'Argenline  et  le  Chili,  à  propos  de  la 
délimitation  de  la  frontière  des  Andes  ;  en  1902  la  guerre  faillit 
éclater;  de  part  et  d'autre  on  arma  et  des  vaisseaux  de  guerre 
furent  à  grands  frais  achetés  en  Europe;  seuls  l'intervention  et 
l'arbitrage  de  l'Angleterre  purent  ramener  la  paix.  Ni  au  dedans 
ni  au  dehors,  la  paix  n'est  entièrement  assurée  dans  les  Répu- 
bliques de  l'Amérique  du  Sud  que  nous  envisageons. 
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L'une  et  l'aulre  onl  repris  depuis  t900el  1901,  les  coDsé(|[ien- 
ces  des  emprunts  moratoires,  dont  les  effets  cessaient  alors,  leur 
ayant  permis  d'équilibrer  leurs  finaoci-s,  le  paiement  intégnl 
des  intérèls  de  leur  dette  extérieure;  il  ne  semble  pas  toutefois 
qu'elles  puissent  d'ici  longtemps  opérer  une  conversion  avan- 
tageuse leur  permettant  d'en  réduire  le  taux.  Les  chaires  di- 
la  délie  extérieure  se  sont  d'ailleurs  accrues  durant  ces  dernières 
années.  En  1893  la  délie  extérieure  de  la  République  ArgentÎBf 
s'élevait,  nous  l'avons  vu,  au  total  de  43.347.958  £.  En  1900  cetl<- 
dette  étail  de  45.453.744  £  à  laquelle  il  convient  de  joindre,  d'une 
pari,  tes  dettes  payables  en  or  des  provinces  argentines  et  du 
chemin  de  fer  Transandin  dont  le  Gnuvernemenl  avait  assomé 
la  charge,  soit  31. 384. 147  £  et.  d'autre  pari,  la  dette  flottante  et 
les  dettes  des  Trésoreries,  soit  10.146.310  £,  ce  qui  forme  un 
total  de  86.984.201  £'.  Le  ministre  des  Finances  estimait  que  le 
service  des  intérêts  de  cette  dette  exigeait  environ  45  0/0 des  res- 
sources totales  du  budget  argentin. 

La  dette  extérieure  brésilienne  s'élevait  au  30  juin  1898,  avant 
le  '<  Funding  Loan  ><  à  34.310.400  £.  Elle  atteignait,  en  1904, 
65.917. .H97  £,  en  y  comprenant  l'emprunt  de  6.500.000  £  ré- 
cemment contracté  pour  les  travaux  du  port  de  Rio-deJaneiro, 
les  émissions  de  v  Rescision  Bonds  n  faites  en  vue  de  venir  en 
aide  à  diverses  banques  brésiliennes,  et  l'emprunt  du  chemin 
de  fer  Ouest  de  Minas,  repris  par  le  Gouvernement  ',  Ces  65  mil- 
lions de  livres  sterling  représentent,  comme  inlérètsannuels,  une 
somme  de  2.923.488  £. 

En6n,  si  la  circulation  fiduciaire  diminue  au  Brésil,  quoique 
lentement,  il  n'en  est  pas  de  même  en  Argentine.  Cet  Etat  n'a 
pris  que  des  mesures  restreintes  et  passagères  tendant  à  la  ré- 
duction d'une  circulation  excessive  el  presque  exclusivement 
composée  de  papier-monnaie;  d'autre  part,  la  pratique  qu'il  a 
adoptée  de  représenter  par  de  la  monnaie  de  papier  convertible, 
tout  l'or  qui  vient  se  réunir  dans  la  caissede  conversion  est  dan- 
gereuse à  bien  des  points  de  vue.  Elle  accroît  la  circulation  de 
papier- monnaie  alors  qu'il  serait  de  toute  nécessité  d'en  réduire 
l'importance  el  elle  ne  prépare  nulkinenl  la  transformation  fu- 

I  Slatesmani  Yearbook,  1902,  p,  580. 
*  Relït^rio,  1903.  p.  \>m. 
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ture  du  papier-monaaie  incoaverlible  en  véritables  billets  de  ban- 
4]tie  payables  en  or.  Toul  le  numéraire  dont  dispose  la  Caisse  de 
conversion  n'est  en  effel  que  l'exacte  représentation  du  papier 
convertible  qui  se  trouve  entre  les  mains  du  commerce  et  que  ce- 
lui-ci peut,  à  tout  moment,  éclianger  <à  ses  guicbels  contre  de 
l'or.  La  circulation  monétaire  argentine  qui, d'après  les  comptes 
présentés  par  les  ministres  des  Finances,  étaitaii3l  décembre 
i902,de290  millions  de  piastres,  alteigoaitau  31  décembre  1903. 
293  millions.  Il  est  vrai  que,  grâce  au  paiement  en  or  des  droits 
<le  douane,  celte  somme  s'accroU  très  vile  et  que,  deux  ans  après, 
au  31  décembre  1904,  elle  atteignait  la  somme  de  30  millions. 
Ouant  à  la  Caisse  de  commerce  elle  disposait  à  cette  dernière 
date  d'une  somme  de  34.605.717  piastres-or  transformée  en 
«lonnaie  de  papier  remboursable  h  vue  et  par  là  même  immo- 
bilisée. Quant  aux  sommes  d'or  variables  chaque  année  dont 
<ltspose,  non  plus  la  Caisse,  mais  le  fonds  de  conversion  que 
gère  le  bureau  de  change  de  la  Banque  de  la  Nation,  elles  ne 
servent  que  nominalement  à  la  conversion  puisqu'elles  sont 
destinées  uniquement,  comme  nous  le  savons,  à  procurer  du 
-change  sur  l'étranger  tant  au  Trésor  qu'au  commerce  ar- 
gentin. 

Au  Brésil,  nous  avons  vu  qu'une  loi  de  1899  organisait  un  fonds 
iJe  garantie  constitué  à  l'aide  de  certaines  ressources  en  or  du 
budget.  Mais  une  crise  des  banques  privées  qui  éclata  en  1900 
-contraignit  le  Gouvernement  brésilien  à  disposer,  comme  d'ail- 
leurs l'j  autorisait  la  loi  prévoyante,  de  la  presque  totalité  de  ce 
fondsquT,  en  1902,  ne  se  composait  plus  que  d'une  quantité  d'or 
correspondant  à  environ  10.000  contos,  au  regard  d'une  circula- 
lion  de  papier-monnaie  atteiguiint  476.534  contos'. 

L'examen  des  budgets  de  ces  dernières  années  prouve  égale- 
ment que  l'équilibre  des  finances  du  Brésil  et  de  l'Argentine,  et 
nous  savons  quelle  action  directe  et  prépondérante  il  exerce  sur 
leur  situation  mpnétaire,  n'est  pas  encore  entièrement  rétabli  et 
que  les  bases  sur  lesquelles  il  repose  sont  encore  chancelantes. 
Le  rapprochement  des  recettes  et  des  dépenses  budgétaires  de 
l'Argentine  de  1898  à  1902  en  sera  la  meilleure  preuve;  notons 
toutefois  qu'il  convient  de  considérer  l'année  1902,  oîi  le  conflit 
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argento-chilien  atteignit  sa  période  la  plus  aiguë,  comme  udp 
aooée  exceptionnelle'. 

nvcMlei.                      IMpOMM  DéOda. 
(Utth  «Urltng). 

1898 18.672.568          24.0Î4.245  5,371 .677 

1899 14.503.140          15.325.228  882.088 

1900 12.956.092          13.814.536  ■      8*8.444 

1901 13.017.054          14.0«).771  1.043.717 

1902 13.181.048          17.344.329  4.162.281 


Au  Brésil  les  budgets  ont  été  en  déficit  jusqu'en  1898.  A  peu 
près  équilibrés  en  1899  et  1900,  iis  ont  fourni  enfin  des  excédeols 
durant  les  deux  aunées  suiTaoles.  En  1901,  en  effet,  les  receltes 
se  sont  élevées  à  43.744 coalos-or  et  285.571  coatos-papier,  alors 
que  les  dépenses  n'étaient  que  de  93.318  conlos-or  et  283.694 
contos- papier.  En  1902,  les  recettes  atteignirent  43.620  contos- 
or  et  255.015  contos-papier  et  les  dépenses  34.650  contos-orel 
251.763  contos-papier. 

Cependant,  même  en  admettant  que  ces  chiffres  orficiels,  né- 
cessairement empreints  d'un  certain  optimisme,  soient  tout  à 
fait  exacts,  il  résulte  de  teurexamen  plus  attentif  que  les  recet- 
tes en  or  du  Gouvernement  ne  couvrent  pas  entièrement  les  dé- 
penses qu'il  lui  faut  faire  en  cette  monnaie.  Prenons,  par  exem- 
ple, le  budget  de  1901  ;  les  recettes  en  or  se  inonlèrenf  cette 
année  à  43.746  contos.  Mais,  sur  ce  total,  il  n'est  de  réellemeal 
disponible  entre  les  mains  du  Gouvernement  qu'une  somme  de 
2j  976  contos  provenant  presque  exclusivement  des  revenus  de 
la  douane  ;  le  complément  de  ces  recettes  est  constitué  par  les 
7-833  contos  du  «  Fundîng  Loaa  »  dont  il  n'appartient  pas  au 
Gouvernement  de  disposer  et  par  6.050  contos  verses  au  fondsde 
garantie  et  également  intangibles'.  Ces  recettes  en  numéraire 
du  Gouvernement  brésilien  ne  lui  suffisent  pas  en  tem[e 
normal  pour  faire  face  à  ses  dépenses  en  or  qui,  cette  même  annéf 
4901,  s'élevaient  à  43.318  contos,  et  il  en  résulte,  en  ce  qui  con- 
cerne rétablissement  du  budget,  une  cause  permanente  de  trou- 
ble et  de  déséquilibre. 


I  Mcmorias  del  Deparlamento  de  Hacienda.  EeonomiiU  françaU  ei  Bec 
européen,  passim. 
*  Relaloria,  ilfS,  p.  4  «t  a. 
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Cependant,  les  Quctuations  de  la  balance  du  commerce  et  ce 
fait  que  la  valeur  des  exploitations  tend  de  plus  en  plus,  en  Ar- 
gentine comme  au  Brésil,  à  dépasser  celle  des  importations  con- 
stituent l'élément  le  plus  favorable  à  la  reprise  des  paiements  en 
espèces  à  une  date  relativement  rapprochée.  Il  y  alà,  ai  toutefois 
les  dettes  envers  l'étranger  résultant  d'emprunts  contractés  par 
l'État,  les  provinces,  ou  des  sociétés  industrielles  et  commercia- 
les, ne  s'accroissent  pas  parallèlement,  une  cause  normale  d'af- 
Qux  d'or  qui  doit  faciliter  et  hàtvr  celte  réforme.  Voici  la  pro- 
gression qu'a  suivie,  en  Argentine,  durant  ces  dernières  années, 
l'excédent  des  exportations  : 

Atatéa.  Impratatlona    (Peu*  or).      Eiportadoiu.  EioAdenti. 

1900 113.485.000  151.600.000  41.U5.000 

1«01 113.960.000  167.716.000  63.756.000 

1902 103.039.000  179.487.000  76.448.000 

1908 131.306.600  220.984.624  89.777.924 


Au  Brésil,  en  18!)7,  l'exportation  était  de  26.7S2.224  ^  au  re- 
gard d'une  importation  qui  s'élevait  à  21.567.660  £.  En  1900 
l'importation  n'était  plus  que  de  20.000.000  £,  tandis  que 
l'exportation  avait  atteint  34.000.000  £'.  La  différence  entre  l'im- 
portation et  l'exportation  s'accroît  d'année  en  année  dans  une 
proportion  considérable.  C'est  ainsi  qu'en  1901  l'excédent  des 
exportations  sur  les  importations  était  de  268,861  contos  de 
reis,  alors  qu'en  1902,  il  atteignait  410. H7i  contos  de  reis. 

Mais  il  convient  d'observer  que  les  produits  agricoles  consti- 
tuent de  beaucoup  l'élément  le  plus  important  des  exportations 
argentines  et  brésiliennes;  le  solde  créditeur  que  ces  deux  Étals 
possèdent  de  ce  chef  sur  l'étranger  est  donc  à  la  merci,  ou  d'une 
mauvaise  récolte,  ou  d'une  maladie  du  bétail  contre  laquelle  tous 
les  États  importateurs  édicteraient  aussitôt,  et  le  fait  s'est  fré- 
quemment présenté,  des  mesures  prohibitives. 

Voici  quelle  fut,  durant  les  années  1902  et  1903,  la  proportion 
des  différentes  classes  de  produits  dans  l'exportation  totale  ar- 
gentine : 

1  SUtesmau's  Yearbook,  1902  et  1904.  Articlag  :  Argentins  et  Brésil. 
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1902 

1003 

Pe<«o 

—      agricoles 

65.171.332 

106.251.309 

-      da  k  chasse. - 
~      divers 

...                327.006 

718.449 

2.081.693 

397.427 

457.952 
2.023.786 

Le  chiffre  annuel  de  l'exportation  île  chaque  produit  a^ïricole 
est  soumis  à  <les  fluctuations  très  nombreuses  et  très  brusques. 
En  igOO,  l'Argentine  exportail  198.000  têtes  de  moutons  vivants 
e.t  23.000  en  J90i  ;  en  1900,  2  millions  de  tonnes  de  blé,  cl  650.000 
en  1902.  Il  est  vrai  de  dire,  d'autre  part,  que  l'exportation  de  la 
laine  passait  de  100.000  tonnes  en  1900  à  197.000  tonnes  en  1902, 
et  celle  du  beurre  de  2.000  livres  en  1900  à  9.000  en  1902. 

Au  Brésil,  la  situation  est  à  peu  près  la  même,' avec  cette 
aggravation  qu'un  seul  produit  agricole,  h  savoir  le  café,  repré- 
sente à  lui  seul,  parrojs  plus  de  la  moitié  de  l'exportation  totale 
du  pays;  c'est  ainsi,  qu'en  1903,  l'expoitation  totale  du  Brésil 
s'élevanlà  S70.823  cobIos,  celle  du  café  atteignait  509.598  cod- 
tos'. 

Si  favorable  que  soit  donc,  à  l'heure  actuelle,  surtout  par  rap- 
port à  ce  qu'elle  était  il  y  a  quelques  anuées,  la  situation  des 
deu\  Républiques,  on  voit  que  leur  prospérité  est  encore  exposée 
à  bien  des  dangers  et  que  la  réalisation  de  la  réforme  monéiaire 
aura  encore  bien  des  obstacles  à  vaincre.  Leurs  niiaistresdes 
Finances  ne  manquent  pas  d'en  avertir  les  parlements  en  leur 
faisant  part  de  leurs  hésitations  et  de  leurs  craintes,  n  Nous 
courons  le  risque,  dit  en  Argentine  J.-M.  Rosas,  daus  son 
exposé  du  budget  de  1893,  d'être  exposés,  par  suite  d'une  mau- 
vaise récolte  ou  d'une  crise  économique,  à  de  redoutables  dan- 
gers. J'espère  que  pareil  fait  ne  se  produira  point.  Cependant  une 
telle  crainte  nous  doit  inspirer  une  très  grande  prudence  dans 
la  marche  que  nous  suivons  à  préseot'  ».  Au  Brésil,  Léopoido  de 
Bulhoes  dit  en  t903  :  «  L'œuvre  de  réparation  est  h  peine  com- 
mencée ;  elle  exigera  enci>re  bien  des  sacrifices  pour  être  menée 

<  Fttlatorio.  1903,  p.  90.  L'aiporlation  du  caoutchouc  sedévelappe  «rec  ddc  rapi- 
dité surpreuBDle  :  olle  représentait  eD  1896,  llij  millions  de  francs  «tsUeignait,  en 
1903.  240  millions,  ce  qui  équivaut  environ  à  la  moitié  de  la  valeur  du  café  importé- 

■>  Memoiia.  tS99.  p.  26. 
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à  bonne  fin,  c'esl-à-dire,  pour  pouvoir  procurer  au  pays  la  pcor- 
ganisalion  de  notre  crédit,  la  valorisation  de  notre  monnaie, 
l'accroissement  de  notre  production,  la  constitution  de  réserves 
métalliques  et  la  disparition  du  cours  forcé  »  ', 

Vil 

Il  nous  semble  que  de  cette  brève  étude  historique  dans  laquelle 
nous  nous  sommes  efforcé  d'étudier  el  d'analyser,  d'abord  les 
fautes  qui  avaient  entraîné  le  Brésil  et  l'Argentine  au  régime  du 
papier-monnaie  avec  toutes  ses  conséquences,  puis  la  politique 
que  ces  deux  États  ont  suivie  aGn  de  revenir  à  une  circulation 
monétaire  normale,  doivent  ressortir  les  principes  essentiels 
dont  cette  politique  est  constituée,  les  éléments  qu'elle  ne  saurait 
négliger  pour  parvenir  au  but  qu'elle  se  propose. 

Puisque  le  débordement  des  dépenses  budgétaires  et  l'eiagé- 
ration  de  la  dette  extérieure  ont  été  les  causes  déterminantes  de 
la  maladie  dont  a  souffert  le  corps  social,  il  importe,  avant  toulfs 
choses,  de  réaliser  l'équilibre  bridgétaire,  de  réduire  les  dépenses 
de  l'État  au  strict  minimum  sans  toutefois  nuire  au  développe- 
ment de  la  prospérité  du  pays  el,  s'il  n'est  pas  possible  de  dimi- 
Duur  le  fardeau  de  la  dette  au  moyen  des  conversions,  de  veiller 
du  moins  à  ce  que  les  recettes  ordinairesdu  budget  suffisent  à  en 
acquitter  les  intérêts.  Mais  de  pareils  remèdes  ne  suffiraient  pas 
h  eux  seuls  à  effacer  toute  trace  des  maux  causés  par  le  boulever- 
sement de  tous  les  principes,  par  l'oubli  de  toutes  les  règles  im- 
périeuses et  strictes  qui  doivent  gouverner  les  finances  d'un  État. 
La  massb  du  papier-monnaie  doit  peser  encore  sur  les  cours  du 
cbangi»  longtemps  après  que  l'équilibre  budgétaire  aura  été  dé- 
finitivement rétabli. 

Tant  qu'elle  reste  dans  la  circulation,  la  sécurité  des  commer- 
ces d'exportation  et  d'importation  ne  peut  être  complète,  et  le 
cbauge  ne  saurait  atteindre  le  pair.  En  pareil  cas,  en  effet,  il  reste 
toujours  défavorable  quand  bien  même  il  résulterait  de  la  ba- 
lance générale  des  créances  et  des  dettes  du  pays  que  ce  dernier 
est,  en  définitive,  créancier  de  l'étranger.  Ouoiqn'il  soit  exact  de 
dire  que,  dans  les  relations  d'Étal  à  État,  les  marchandises  s'é- 

■  Relalorio  1903.  p.  vnr. 
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changent  contre  des  marchandises,  il  est  du  tnoias  certains  païe- 
meotsqui  sont  acquittés  par  les  débiteurs  étrangers  en  numéraire, 
c'est-à-dire  en  or,  puisque  c'est  la  seule  monnaie  internatio- 
nale, ne  seraient-ce  que  les  dépenses  Taïtes  par  ceux  qui  vovafïent 
dans  des  pays  à  monnaie  dépréciée.  La  valeur  effective  dé  la 
monnaie  de  papier  étant,  par  suite  de  son  accumulation,  inférieure 
à  sa  valeur  officielle  et  légale,  l'or  s'échange,  non  pas  contre  la 
quantité  de  monnaie  nationale  déterminée  par  cette  valeur  offi- 
cielle et  purement  nominale,  mais  bien  contre  une  quantité  supé- 
rieure et  d'autant  plus  élevée  qu'ont  été  nombreuses  les  émissions 
de  papier-monnaie.  Les  banquiers  de  ce  pays  font  connaître  cha- 
que jour  au  public  le  \au\  auquel  ils  consentent  à  faire  de  sem- 
blables échanges. 

En  second  lieu,  le  fait  que  la  marchandise  qui  sert  de  moyen 
de  paiement  international  et  qui  estPor  ne  circule  pas  librement 
dans  le  pays,  exerce  sur  le  change  une  influence  déprimante.  It 
est  rare,  en  effet,  qu'un  pays  soit  toujours  et  continuellement 
créancier  de  l'étranger;  à  certains  moments,  et  sans  que  la  situa- 
tion puisse  être  considérée  comme  dangereuse,  car  l'équilibre 
se  rétablit  bien  vite,  ses  dettes  dépassent  ses  créances  et  il  lui 
faut,  pour  s'acquitter,  exporter  de  l'or.  Rien  de  plus  simple  si 
cette  monnaie  circule  librement  dans  te  pays;  si,  au  contraire, 
le  pays  est  un  régime  du  cours  forcé,  les  débiteurs  se  voient 
contraints,  à  l'aide  de  leur  monnaie  de  papier,  d'acheter  de  l'or, 
et,  de  nouveau,  la  prime  sur  ce  métal  exerce  son  action  et  se 
reflète  dans  un  cours  défavorable  du  change. 

Le  rôle  de  l'État  ne  saurait  donc  se  borner  à  réformer  les 
finances  publiques  et  à  assurer  l'équilibre  budgétaire,  quoique, 
par  là  même,  il  exerce  déjà  une  bienfaisante  influence  sur  la 
situation  monétaire  du  pays.  Son  action  a  vicié  la  circulation 
monétaire,  seule  son  intervention  peut  l'assainir. 

Celle  iulervention  est  double.  Elle  tend,  d'une  part,  à  la  réduc- 
tion de  la  circulation  fiduciaire  non  garantie  par  le  rachat  du 
papier-monnaie  et.  d'autre  part,  à  la  stabilisation  du  change, 
c'est-à-dire  à  l'établissement  d'un  rapport  fixe  entre  la  monnaie 
nationale  et  la  monnaie  d'or  et  au  maintien  de  ce  rapport  durant 
une  période  de  temps  telle  qu'il  puisse  apparaître  comme  cor- 
respondant à  la  situation  monétaire  et  financière  du  pays.  Le 
moyeu  employé  pour  parvenir  à  ce  dernier  résultat  consiste  à 
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réunir  un  stock  d'or  assez  considérable  pour  pouvoir,  à  uo  mo- 
meni  déterminé,  décréter  la  convertibilité  du  papier-monuaie  ta 
or  au  taux  que  comporte  le  rapport  qu'on  a  contribué  à  déter- 
miner et  à  assurer. 

Ici,  une  double  observation  s'impose,  et  sur  la  nature  de  ce  rap- 
port, et  sur  le  chiffre  que  doit  atteindre  pour  que  la  conversion  soit 
réalisable  le  stock  d'or  de  l'État.  Il  n'est  ni  nécessaire  ni  désira- 
ble d'attendre  que  le  change  soit  revenu  au  pair  ;  ce  serait  diffé- 
rer trop  longtemps  la  réforme,  car  on  remonte  le  courant  plus 
lentement  et  plus  difficilement  qu'on  ne  l'a  descendu;  d'autre 
part,  comme  nous  l'avons  déjà  vu,  la  plupart  des  émissions  de 
papier-monnaie  ont  été  lancées  alors  que  leur  valeurétait  fort  au- 
dessous  du  pair,  si  bien  que  les  rembourser  au  pair  serait  faire 
hénéficier  les  porteurs,  au  détriment  du  Gouvernement,  d'une 
prime  souvent  considérable.  EoSn  il  serait  dangereux  de  boule- 
verser soudainement  et  complètement  tous  les  rapports  qui  se 
sont  établis  dans  l'intérieur  du  pays  entre  la  valeur  de  la  monnaie 
dépréciée  et  les  prix  des  marchandises  ou'  des  services.  Pour  ce 
qui  est  du  stock  d'or,  il  est  bien  évident  qu'il  n'a  pas  besoin  d'é- 
galer la  valeur,  même  réduite  ainsi  que  nous  venons  de  l'indi- 
quer, de  toute  la  circulation  fiduciaire  du  pays,  il  suffit  qu'il  re- 
présente une  fraction  de  cette  valeur,  qu'on  évalue  généralement, 
quoique  d'une  façon  toute  arbitraire  et  empirique,  au  tiers. 

Jusqu'à  présent,  ni  le  Brésil  ni  l'Argentine  n'ont  réussi  à  se 
plier  à  toutes  les  exigences  d'une temblable  politique;  ils  n'ont 
adopté  que  fragmenlairement  les  réformes  qu'elle  comporte  et 
qui  coastitueot  un  tout  indivisible.  Le  Brésil  a  déjà  réduit  dans 
une  proportion  assez  sensible  sa  circulation  de  papier- mono  aie, 
mais  il  ne  parait  guère  s'être  efTorcé  de  réunir  un  stock  d'or  suffi- 
sant pour  pouvoir,  d'ici  peu  d'années,  décréter  la  convertibilité 
du  papier-monnaie.  Les  réserves  d'orde  l'Etat  argentin  sont  beau- 
coup plus  considérables,  mais  il  en  use  de  telle  sorte  qu'elles 
ontpour  effet,  loin  de  la  réduire,  d'accrnEtre  la  circulation  fidu- 
ciaire. Et  cependant,  il  suffirait  à  ces  deux  États  d'un  effort  rela- 
tivement faible  pour  compléter  leur  système  et  pour  en  assurer 
le  succès  futur. 

Il  est.  encore  un  dernier  terrain  sur  lequel  l'action  de  l'Etat  est 
utile  et  nécessaire.  11  lui  appartient  de  libérer  le  budget  et  le 
commerce  national  de  la  sujétion  que  fait  peser  sur  eux  la  spécula- 
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tion  tloDl  Dous  avons  plus  haul  analysé  los  caractères,  et  d'em- 
pêcher, ea  même  temps,  que  les  cours  du  change  ne  soiaol,  par 
■ton  action,  artilïciellenient  élevés. 

Pour  atteindre  ce  résultat  deux  procédés  ont  éCé  mis  en 
œuvre.  Les  créances  de  l'Étal  sont  toutes  payables  eo  moonaie  - 
dépréciée,  à  l'eiceplion  d'une  seule  qui  est  constituée  par  les 
droits  de  douane.  Ceux-ci  étant,  théoriquement  tout  au  moins, 
supportés  par  l'étranger,  l'État  peut  eiiger  qu'ils  soient  totale- 
ment ou  partiellement  acquittés  en  or.  De  la  sorte,  îl  peut 
réunir  une  quantité  de  monnaie  suffisante  pour  pouvoir  se  li- 
bérer de  toutes  ses  dettes  payabti^s  en  or.  Les  banques  de  spécu- 
lation perdaot  la  fructueuse  clienlèle  de  l'État  sont  alors  con- 
Iraiotes  d'offrir  au  commerce  des  conditions  moins  désavanta- 
geuses que  par  le  passé.  C'est  ainsi  que,  depuis  quelques  années, 
une  série  de  lois  est  venue  ordonner,  tant  au  Brésil  qu'eu  Argen- 
tine, qu'une  fraction  des  droits  de  douane,  serait  payable  en  or. 

Le  tant  pour  cent  des  droits  de  douane  payable  en  or  a,  d'ail- 
leurs, été  très  variable,  ut,  tant  au  Brésil  qu'en  Argentine, 
souvent  abaissé  et  relevé  suivant  les  besoins  auxquels  le  Trésor 
jugeait  avoir  à  faire  face.  Il  a  été  parfois  de  2  A/O,  mais  il  a,  eo 
certaines  années,  atteint  jusqu'à  25  0/0.  Avec  l'accroissement  de 
la  prospérité  du  pays,  le  produit  en  or  des  droits  de  douane  o'a 
casé  de  s'élever.  Au  Brésil,  en  IdOO,  les  droits  de  douane  rappor- 
tèrent au  Gouvernement  {3.254  conlos  or,  24.087  en  1901  et 
4i.H7  en  1904.  En  Argentine,  de  février  à  novembre  1904,  les 
droits  de  douane  ont  rupporlé  4.213.006  piastres  or.  Si  avanta- 
geuse que  puisse  être  une  semblable  politique,  elle  ne  doit  tou- 
tefois être  employée  qu'avec  discernement  et  mesure  parce  qu'elle 
risque,  en  surélevant  les  droits  de  douane,  de  ralentir  l'importa- 
tion et  de  diminuer  la  source  la  plus  féconde  des  revenus  du 
Trésor. 

Le  dernier  procédé  consiste  à  organiser,  sous  la  direction  ou  le 
contrôle  de  l'Etat,  un  établissement  chaîné,  à  l'aide  des  ressour- 
ces que  celui-ci  lui  assure,  d'acheter  du  change  et  de  le  revendre, 
à  des  conditions  normales,  soit  aux  commerçants,  soit  au  Trésor. 
Tel  est  le  bureau  de  change  organisé  par  la  loi  argentine  de  1899: 
tel  est  également  celui  dont  M.  Villaverde,  en  Espagne,  pré- 
voyait la  création,  dans  son  projet  de  loi  de  juin  1903,  qui  fut 
rejeté  par  les  Certes.  Urâce  à  son  action,  le  cours  du  change 
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doit  parvenir  à  refléter  exactement,  sans  être  faussé  par  la  spé- 
culation, le  rapport  qui  existe  entre  les  créances  et  les  dettes 
d'un  pays. 

-  Cette  banque  ou  ee  bureau  d'Étal  a  également  pour  mission 
de  régler  et  de  réduire  les  mouvements  trop  brusques  de  hausse 
et  de  baisse  du  change  que  provoque,  chaqueannée,  te  défaut  de 
concordance  entre  les  périodes  d'importation  et  celles  d'expor- 
tation. L'importation,  en  effet,  se  répartit,  sur  toute  l'année, 
tandis  que  l'exportation  ne  se  produit  que  durant  une  période 
déterminée  et  restreinte.  Pendant  certains  mois  de  l'année  les 
importateurs  ne  peuvent  se  procurer  du  papier  de  change  sur 
l'étranger  qu'à  des  conditions  très  onéreuses.  Or  la  banque  d'E- 
tal peut  régulariser  la  création  des  lettres  de  change,  en  envoyant, 
comme  le  font  les  bureaux  de  change  argentins,  une  partie  de 
ses  réserves  d'oraux  banquiers  étrangers  qui  lui  servent  de  cor- 
respondants. Elle  crée  et  vend  ensuite  aux  importateurs,  au  fur  et 
à  mesure  de  leurs  besoins,  les  lettres  de  change  sur  ces  banquiers, 
lettres  dont  elle  couvce  le  montant  en  achetant  les  traites  reçues 
en  paiement  par  les  exporlateurssurces  mêmes  places.  Les  ban- 
ques étrangères  n'hésiteront  pas  à  lui  faciliter  sa  tâche  si  elles  sa- 
vent qu'elles  ont  en  caisse  une  quantité  d'or  suffisante  pour  pou- 
voir se  rembourser  elles-mêmes  en  espèces,  au  cas  où  la  valeur 
des  traites  résultant  de  l'exportation  ne  suffirait  pas  à  couvrir  le 
crédit  accordé  aux  importateurs. 

Tout  nous  amène  doncà  cette  conclusion  que  l'État  seul,  grâce 
à  une  politique  dont  nous  nous  sommes  efforcé  d'esquisser  les 
traits,  peut  guérir  les  mauxqu'il  a  causés.  Mais  sijudicieuse  et  si 
bien  dirigée  que  soit  son  intervention, ses  efforts  seraient  inefficaces 
et  vains,  si  la  tâche  n'était  point  facilitée  par  le  développement, 
de  l'activité  économique  du  pays.  Au  cas  où,  dans  ce  pays,  toutes 
les  énergies  individuelles  resteraient  engourdies  et  inertes,  où 
toute  l'activité  du  corps  social  serailcomnie  épuisée  parles  crises 
qu'il  a  traversées,  où  les  forces  naturelles,  les  sources  de  prospé- 
rité et  de  richesse  resteraient  inexploitées  faute  de  Iravailetfaute 
de  capitaux,  toutes  les  réformes  organisées  par  l'Étal  ne  réussi- 
raientà  le  galvaniser.  Mais  la  situation  actuelle  de  l'Argentioo  et 
du  Brésil  est  très  loin  d'offrir  de  pareils  aspects.  L'activité  qui 
règne  dans  touleslesbranchesde  la  production,  l'accroissement  de 
la  prospérité  publique,  l'afflux  des  immigrants,  le  grand  nombre 


□igitizedbyGoOglc 


b3x  JACttt'ES   LYON. 

des  capiuus  êlraagers  qui  Tieanenl  se  placer  daos  tooLes  le5 
entreprises  agricoles  ou  iadustrieltes,  toul  prouve  que  les  Répu- 
bliques de  l'Ai^eolioe  et  du  Brésil,  si  leurs  GouverDemeats  sa- 
vent les  guider  dans  la  bonoe  voie  et  persévérer  dans  leur  flca- 
vre,  parviendront  bieatôl  à  assurer  i  leur  popolatioo  les  bienfaits 
d'une  circulation  jnonélaire  Dormale, 
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métallurgique,  p.  258, 259.  —  L'argent,  prodait  complémentaire  on  sous-pro- 
duit du  plomb,  du  cuivre  et  du  zinc,  p.  260  à  283.  —  Uriginea  minéralo- 
giqnea  de  l'Argent  :  SUi  Elats-Cnis,  p.  261  à  265;  —  ao  Mexique,  p.  265 
à  269;  —  en  Bolivie,?.  269;  —an  Pérou,  p.  269;  —an  Chili,  p.  269;  — 
en  Australie,  p.  269  k  271.  —  Étude  comparée  des  conrbes  de  la  produc- 
tion et  dea  prix  de  l'argent  et  dea  métaux  argentifèrea,  p.  271,  283.—  Dépré- 
ciation de  l'argent,  p.  264  à  310.  —  Rapporta  de  la  dépréciation  de  l'argent 
et  de  sa  production,  p.  284  &  296.  —  Rapports  de  la  dépréciation  de  l'argent 
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et  de  ees  démonéiisatîons,  p.  296  à  302.  —  Rapport&d«  la  déprécifttioit  de 
ï'ugeat  et  de  la  prodaction  de  l'o:,  p.  30J  k  310.  —  L«  baisM  de  l'argent 
viB-à-riede  l'or,  p.  313  et  Guivaoted  :  caoBea,  p.  325 el  snivanteB,  351  ;  —  coq- 
BéquenccB.  p.  319  et  suivaiitea.  —Cote,  p.  316,317.  —  Bapport  de lor et  de 
l'argent,  p.  318.  —  Transporte  (or  et  argent),  p.  347.  —  La  poUtiqne  moné- 
taire des  Paya  productenrs  d  argent,  p.  361  À  398.  —  Avanta'eB  qa'iU  telî- 
rent  dabimélalliaine,  p.  36'2  et  anivanles.  —  La  dépréciation  de  l'argent,  ne 
effets  en  E\trS[De-UrieDt,p.696,  651  et  BaiTaDi«e.  —  Indnenoede  la  rËforme 
monétaire  indienne  Bor  le  métal  blanc,  p.  615.  —  La  coDSommation  de  l'argent 
et  la  frappe  de  la  roupie  depaÎB  la  réforme  indienne,  p.  637  et  Buivantes.  — 
KSets  de  la  baÏBBe  de  l'argent  sur  le  change  en  Chine,  p.  730  &  740, 

Argantine.  —  Politique  monétaire  de  l'Argentine,  p.  802  et  enivantee.  — 
PeaoB,  p.  802.  —  ËmiBsioiia  de  papier- monnaie,  p.  603.  et  BuivanteB.  —  Défi- 
cits badgétaires,  p.  804.  —  Emprants  eztéiieatB,>p.  805.  —  Budgets  aigen- 
tins,  p.  806.  —  Funding  Lcan,  p.  808  &  810.  —  CaiBae  de  conversion,  p.  812, 
623.  —  Borcaa  des  c1ian;;es,  p.  812,  830.  —  Loi  monétaire  argentine  de 
1699,  p.  813  à  815.  —  Conflit  entre  l'Argentine  et  le  Brésil,  p.  815  et  soi- 
vantes.  —  L'Argentine  par viendra-t- elle  bientôt  J>  reprendre  lee  paiemenlsea 
espèces?  p.821  et  snivantes.  —  Badgeta  et  balance  dn  commerce,  p.  823à826. 

ABSOClation  Nationale  dcd  porteurs  de  valenre  élraiigtres,  p.  319. 

Anstralasie.  —  Production  de  l'or,  p.  132,  139,  145  n.  1,  147,  148,  149, 
150, 154,  155,  157,  158,  159,  160,  163,  164,  165,  166,  169, 176,  167  et  soi- 
vantes.  ~  Argent,  p.  269  à  271. 

Autriche.  —  Campagne  bimétalliste,  p.  424.  —  L'abolition  du  cours  forcé 
en  Autriche  :  Historique  du  papier- monnaie  en  Autriche,  p.  560  «t  saivanles. 

—  Cours  du  tlorin-papier,  p.  562,564,  570,577.  —  Banque  d'Autriche,  p.  565. 

—  Relations  de  la  banque  d'Autriche  et  de  l'État  (1818-1861):  Tableau  réca- 
pitutatif ,  p.  572.  —  Bésultala  des  budgets  austro-hongrois,  p.  575.  —  Soldes 
de  la  balance  da  commerce  en  Autriche,  p.  577.  —  Chemins  de  fer  antri- 
chiens,  p  578.  —  Caissea  d'épargne  en  Autriche,  p.  678.  —  Production  de  la 
houille,  du  fer  en  Autriche,  p.  578.  —  Commissions  anstro-hongroises,  char- 
gées de  faire  aboutir  les  réformes  nécessaires,  p.  579  à  584.  —  Plan  de  la 
réforme  monétaire  a ostro- hongroise,  p.  581  et  Buiyantei. 

Baisse.  —  Voir  Prix;  Voir  Déprieiation. 

BanqaeB  d'émission.  —  En  Italie,  p.  444,  447,  465,  457,  458,  461,  507. 

—  En  Espagne,  p.  470,  473,  491, 502,  507.  —  Encaisse  métallique  des  ban- 
ques d'émission  en  Iulie,p.448,  453,  459,464;  — enEBpagiie,475,50I,  506. 

—  Banque  de  Russie,  p.  527  et  snivantes-  —  Banqne  d'Autriche,  p.  565  et 
suivantes.  —  Banque  du  Brésil,  p.  793  et  Banque  de  l'Argentine,  p.  803, 
807  et  enivantes. 

Belgique.  —  Campagne  bimétalliste,  p.  424. 

Bimétallisme.  —  Cause  de  la  baisse  de  rargentpcarlesbimétallialee,  p.  325, 

—  Fondement  théorique,  p.  358.  —  Les  campagnes  bimétallistes  en  Enrope, 
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p.  399  à  435.  —  VftriatlonB  du  change,  p.  401.  —  Campagne  bimétnlliste  : 
en  Allemagne,  p.  407;  —  en  France,  p.  413;  —  en  Angleterre,  p.  418  et 
KDÎvantee.  —  Conférences  intemationaleB,  p.  426  à  435.  —  Svolation  moné- 
taire, p.  436'  et  snivsntes.  —  Bimétallisme  indien  ;  en  quoi  il  diffère  dn 
bimétalIlEme  français,  p.  631  et  bQÎvanlee. 

Bolivie.  —  Argent,  p.  269. 

Brésil.  —  La  j  olitiquc  monétaire  du  Brésil,  p.  785  et  Biiirentes,  792  k  802.  — 
ÉmiBsions  de  papier-monnaie,  p.  793.  —  Contos  et  Milreis,  p.  792  à  794.  — 
Tablean  des  changes  moyens  an  Bréeil  de  1S89  i  1896,  p.  795.  —  Déficits 
budgétaires,  p.  795,  796.  —  Balances  des  budgets  généranx  de  1689  k  1695, 
p.  797.—  Dette  Bréailienne,  p.  798,799.  —  Fnnding-Loan,  p.  800,801.  — 
Loi  da  20  juillet  1899,  p.  801.  —  Héduction  de  la  maere  de  la  circulation 
monétaire,  p.  802.  —  Conflit  entre  le  Bréeil  et  l'Argentine,  p.  815  et  rai- 
vantes.  —  La  cnllure  dn  café  au  Bréeil  et  Mia  influence  snr  le  change,  p.  81 8. 

—  Le  Brésil  parriendra-t-il  bientfit  &  reprendre  les  paiements  en  espèces? 
p.  821  et  suivantes.  —  Examen  de  la  sitnation  financière,  p.  824;  —  des 
exportations  et  importations,  p.  825. 

Canada.  —  Production  de  l'or,  132,  139,  145,  146,  164,  166,  168,  169,  201. 

Change.  —  Les  crises  du  change  en  Italie,  p.  441  et  snivanles  ;  —  en  Espagne, 
p.  4G9et  saivantes.  —  Cours  du  change  en  Italie,  p.  452,  453,  466;  —  en  Es- 
pagne, p.  471,  475,  501.  — Dette  publique  et  courada  change,  p.  446,  450,  454, 
460,  465,486,511.  —  Balance  commerciale  et  balança  des  compt-es  (influence 
Bur  le  change),  p.  446,  450,  455,  466,  485,  ^02,  509.  —  Taux  de  l'escompte 
et  COUTS  do  change,  p.  468,  476,  484,  489,  502.  512.  —  Situation  budgétaire 
(influence  FUr  le  change),  p.  446,  449,  454,  463,  467,  472,  474,  475,  477, 
483,  488,  507.  —  Spéculation  et  taox  du  change,  p.  461, 483,  494, 497,  502, 
511.  —  Projets  de  restauration  dn  change  espagnol,  p.  492,  496,  497,  500. 

—  Causes  principales  qui  Eontiennent  le  pair  dn  change  anglo-indien,  p.  634 
et  suivantes.  —  Effets  de  la  baisse  de  l'arifent  sur  le  Change  en  Chine, 
p.  730,740.—  Stabilisation  du  Change  an  Japon,  p.  772,—  Crises  dn  change 
au  Brésil,  p.  792  et  suivantes;  —  en  Argentine,  p.  803  et  suivantes.  —  In- 
fluence du  change  snr  la  production  et  les  prix  au  Brésil,  p.  619.  —  Spécn- 
lation,  cou  séquence  de  la  hausse  du  change,  p.  819-820. 

Chili.  —  Argent,  p.  269. 

Chioe.  —  Projets  de  réforme  monétaire  en  Chine  et  à  Hong-Kong,  p.  676  et 
suivantes.  —  La  question  monétaire  en  Chine,  p.  713  et  suivantes.  —  Quel 
e!?t  le  régime  monétaire  de  la  Chine?  p.  7146  716.  —  La  monnaie  de  cuivre, 
p.  716.  —  Raréfaction  de  la  Sapèqne,  p.  718,  —  La  circulation  argent, 
p.  719  et  euivantea,  —  Tael,  monnaie  do  compte,  p,  719,  720,  —  Variéléa 
nombreuses  des  Taels,  p,  720, 721,  —  Valeur  des  différents  Taels  par  rapport 
au  Dollar,  p.  722,  —  Fonderies  chinoises,  p.  724.  —  Fabrication  du  Sycée 
p.  724.  —  Degré  de  flnesse  du  Sycée,  p.  725.  —  Kang-Kou,  p.  725,  — . 
Dollar  en  Chine,  p.  726.  —  Dollar  mexicain  en  Chine,  p.  727.  —  Trade 
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dollar  en  Chine,  p.  728.  —  Piastre  indo- chinoise  en  Chine,  p.  728.  —  Bri- 
tish  dollar  en  Chioâ,  p.  728.  —  Dollar  su  dragon,  p.  729.  —  Monnaies  pro- 
vinciales  chinoises,  p.  730.  —  BCets  de  la  baisse  de  l'argent  sor  le  change 
en  Chine,  p.  730  à  740.  —  Tanx  moyen  du  Tael  comparé  avec  le  prix  mojen 
de  l'argent  en  barres,  p.  731.  —  Commerce  extérieur  de  la  Chine,  p.  736.  — 
Les  prii  en  Chine,  p.  737,  739.  '  -  Les  salaires  en  Chine,  p.  740.  —  Effets 
de  la  baisse  de  l'argent  sur  la  dette  extérieure  de  la  Chine,  p.  740,741.  — 
Indemnité  chinoise,  p.  741  &743.  —  Mouvement  des  métaux  précieux  en  Chine, 
p.  74i)'T44.  —  Balance  commerciale  de  la  Chine,  p.  745,  746.  —  Introdnc- 
lion  de  l'étalon  d'orenChine,  p.  747  & 763.  — ConimiBeion  du  change  intema- 
tjouft!  en  Chine,  p.  746. 

CooférenoeB  InteroatioDalSB.  —  Conférences,  p.  426  à  435  :  de  Paru, 
1878,  p.  426,  —  de  Paris,  1881,  p.  426;  —  congrès  de  1889,  p.  428.  — 
Conférence  de  Bruxelles,  1892,  p.  429.  —  Congrès  de  Buda-Pesth,  p.  432. 
—  HÎBb-ion  Wolcott,  p.  432. 

Coneomm&tion  industrielle.  —  Des  métani  précicai,  p.  76  fc  85.  — 

Voir  Métaux  prie/eux. 

Coût.  —  De  la  vie,  p.  S.  —  Henire  de  sas  variations,  p.  6  à  24. 

Dépréciation.  —  De  l'argent,  p.  284  à  310.  —  Rapportade  la  dépréciation  de 
l'argent  et  de  sa  proiîuclion,  p.  284  à  296.  —  Rapports  de  la  dépréciation  de 
l'argent  et  de  ses  démonétisations,  p,  296  a  302. — Rapports  de  la  dépr^iatîon 
de  l'argent  et  de  la  production  de  l'or,  p.  302  a  310.  —  La  baisée  de  l'argent 
vie-â-vis  de  l'or,  p.  313  et  suivantes  :  —  le  phénomène,  p-  316;  —  lee  con- 
séquences, p.  319;  —  les  causes,  p.  326. 

Dette  pnblîcfne.  —  Accroissement,  consëqnence  de  la  baisse  de  l'argent, 
p.  322.  —  Dette  publiqne  et  coure  du  change,  446,  450,  454,  460,  465,  486, 
511. 

Détroits.  —  La  réforme  monétaire  dans  les  Streits  Settlomente  et  les  éta- 
blissements confédérés,  p.  666  et  suivantes.  —  Comité  de  1902,  p.  671  et 

suivantes. 

Droite  de  douane.  —  Paiement  en  or,  p.  460,  465,  490,  496, 498,  830. 

Escompte  (taux  do  1').  —  Taux  de  l'escompte  et  cours  dn  change,  p.  463, 
476,  484,  489,  602,  512. 

Espagne.—  Valeurs  mobilières,  p.  320.  —  Rente  extérieure,  p.  323.  —Circu- 
lation monétaire,  p.  326.  —  La  circulation  fiduciaire  et  les  crines  du  change 
en  Espagne,  p.  469  et  suivantes.  —  Cours  du  change  en  Espagne,  p.  471, 
475,  601.  —  Régime  monétaire  de  l'Espagne,  p.  469,  504.  —  Stock  moné- 
taire de  l'Espagne,  p.  480,  482,  605.  —  Frappes  de  monnaies  en  Eep^^e, 
p.  470,  481,  482,  490,  497.  —  Circulation  fiduciaire  en  Hspagne,  p.  470, 
475,478,  482,  489,  49-i!,  501,  505,  507.  —  Projets  de  resIau'aUon  dn  change 
CBiiagnol,  p  492,  496.  497,  600. 
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Étalon.  —  Voir  Or. 

Ëtats-tTnis.  —  Lea  prii,  p.  3Ô-37.  —  Les  etooka,  p.  S7.  —  Ueanre  du  volanie 
des  tranuctiouB,  p.  92  I>  96  ~-  Proâaotion  de  l'or,  139,  142,  144,  145,  14$, 
149.  160,  151, 152,  153, 154,  156, 157,  158,  159,  160, 166,  169,  176,  195  et 
Boivantee.  -  Production  de  l'Aident,  p.  261  à  265,  328,  352.  ~  Achats  d'ar- 
gent, p.  353.  —  La  politique  moDétaire  des  Ëtat«-UniB,  p.  365  et  HuivanteB. 
'  Bland  Bill,  p.  367  et  anivanteB.  —  Bland  bill  (téBultats),  p.  368,  374.  — 
Trade  doUare,  p.  369.  —  Shenaann  act,  p.  371.  -  Cleveland,  p.  373.  — 
Shennann  act  (réenltate),  p.  374.  —  Contre-coup  de  la  réforme  indienne, 
p.  373.  —  Élection  préaidentielle  de  1396,  p.  376.  —  Mac-Kinley,  p.  378. 

—  Mission  Wolcott,  p.  379, 432.  —  Séforme  monétaire  de  1900,  p.  381 .  — 
Élection  présideDlielle  de  1900,  p.  363.  ~-  Élection  préaideotielle  de  1904, 
p.  384.  —  Commiaeion  monétaire  de  1903,  p.  383. 

Formose.  —  Introdnction  de  l'étalon  d'or,  p.  762,  note  d"  2. 

Frai.  —  Perte  par  le  frai  des  pièces  d'or  et  d'argent,  p.  73  à  75;  348. 

France.  —  Les  prix,  p.  38,  41,  —  Les  stocka,  p.  49  a  55.  —  Meaure  dn  vo- 
Inme  des  tranMctiona,  99  à  103.  —  Lu  baisse  de  l'argent  Tisà-vis  de  l'or 
p.  314.  —  Cote  de  l'argent,  p.  316.  —  Le  bimétallisme,  p.  413  et  anivantea. 

—  Campagne  bimétalliate,  p.  414.  —  Situation  monëuire,  p.  413.  —  Société 
des  Agricnlteure  de  France,  p.  415.  —  Campagne  bimétalliate,  p.  424. 

Ctuyane.  —  Production  de  l'or,  p.  132,  140,  145,  169,  172.  218. 

Inde.  —  Production  de  l'or,  217.  —  La  question  monétaire  dans  l'Inde  et  la 
conflommalion  de  Targent,  p.  598.  —  Histoire  monétaire  de  l'Inde,  p.  599. 

—  Étuda  de  l'flcl  de  1870  et  légidlalion  monélaire  aciaelle,  p.  602  et  sni- 
vantée.  —  Principales  monnaies  circnlant  en  Inde,  p.  602  et  aoivantes.  — 
Politique  tnOQi^laire  indienne  après  1873,  p.  605  et  suirantea  617  et  sni- 
vantes.  —  Fluctuation  dn  prii  delà  roupie  de  1872  à  1892,  p.  6064607.  — 
Commission  Herschell,  p.  609,  610.  —  Réforme  monétaire  de  1893  :  sea 
résultats,  p.  609  et  suiTanles.  —  Conre  de  la  roupie  après  la  réforme  de  1893, 
p.  611  à  625.  —  La  réforme  monétaire  de  l'Inde  et  lea  prix,  p.  612  et  sui- 
TBntes;  661.  —  Influence  de  la  réforme  monétaire  indienne  sur  le  métal 
blanc,  p.  615.  -  Enquête  de  1899.  Travnns  du  Comité  de  1898,  p.  617 
et  Buivanles.  —  Vact  monfuîre  indien  du  15  septembre  1899,  p.  617 
et  anivantea.  —  Bimétallisme  indien  ;  en  quoi  il  diffère  du  bimétallisme  fran- 
çais, p.  631  et  suivantes.  —  Appréciation  des  résultats  de  la  réforme  moné- 
taire, p.  633  et  suivantes;  698,  699.  —  Causes  principales  qui  sontiennent  le 
pair  du  change  anglo-indien,  p,  634  et  suivanteB.  —  La  consommation  de 
l'argent  et  la  frappe  de  la  roupie  depuis  ta  réforme  indienne,  p.  637  et 
suivantes. 

Index  Nombers.  —Définition,  p.  3.  —  Différentes  catégories,  p.  5.  —  Clae- 
Bificatiou  ;  Index  ft  fin  sociale  et  Index  &  fin  objectiïe,  p.  6.  —  Index  ayant 
pour  objet  de  mesurer  les  variations  du  coût  de  la  vie,  p.  8.  —  Système  de 
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riodice  unique,  p.  8.  —  Principe  de  la  représeotstion  proportioanelle  âta 
maTchandÎBee  et  principe  de  l'égalité,  p.  22-24.  —  Index  deetinéa  à  memirer 
IcH  vkriations  de  U  vfrleor  générale  d'échange  de  la  rnoonaie,  p.  25  à  35.  — 
lodei  de  l'argfnt,  p.  316,  31»,  349,  350.  —  Moyennes  :  Â)  Qnduées.  1) 
Budgétaires  :  Indoi  Nnmba™  américains  d'Aldricti-Falkner,  p.  9.  —  Cri- 
tique :  difficnltéa  d'application,  p.  10.  —  Prépondérance  dee  articles  d'ali- 
menlatioD,  p.  11.  —  Comparaifion  des  moyenoes  eimplee  et  dee  moyennes 
gradoées,  p.  11  à  14.  —  2)  Système  des  coefliciente,  p.  14.  —  Difficnltéa 
de  mise  en  applicatiob,  p.  16,  18.  —  Divergences  dans  le  choix  da  critériam 
de  l'importance  des  marchandises  et  dans  celai  de  l'année  de  base,  p.  16.  — 
Différent»  procédés,  p.  17.  —  Coefficient  nniqne  et  coefficient  dooble,  p.  18, 

—  Système  dn  poorcenlage  donanier  :  application  en  Angleterre  et  en 
France,  p.  19.  —  Comparaison  des  résultats  des  moyennes  simples  et  dee 
moyennes  graduées,  p.  20-21.  —  B)  Simples,  p.  7.  —  Systime  de  coeffi- 
cients arbitraires?  TéfulatioD,  p.  15.  —  Critiqne,  p.  25.  —  Choix  de  l'année 
de  base,  p.  26.  —  Choix  du  nombre  des  produits,  p.  26.  —  Choix  des  pris, 
p.  28.  —  Omission  d'un  certain  nombre  de  produits  importants,  p.  29  -.  les 
talairea,  p.  30;  les  loyers,  p.  .12;  les  pris  du  détail,  p.  32.  —  Bépercosaion 
de  l'inégalité  initiale  dee  différents  prix  enr  le  taux  de  Tariation  dn  pour- 
centage total,  p.  33. 

Indo-Chiii*.  —  Système  monétaire  de  l'Indo-Chine,  p.  644  et  snivantee.  — 
Position  du  problème  monétaire  en  Fitréme- Orient,  p.  649  et  soÎTantes.  — 
Réformes  réalisées  on  proposées  par  les  États  asiatiques  voisins  de  l'Indo- 
Chine  ponr  remédier  aox  conséquences  de  la  baisse  de  l'argent,  p.  658  et  sui- 
vantes. —  Mesures  adoptées  ou  proposées  pour  remédier  à  la  situation  moné- 
laire  en  Indo-Chine,  p.  681  et  Eulvantes,  702  et  suivantes.  —  CdoclainoD 
sur  la  question  monétaire  en  ExUïme-Orient,  p.  698  et  suivantes. 

Italie.  —  La  circulation  fiduciaire  et  les  crises  dn  change  en  Italie,  p.  441  et 
suivantes.  —  Coors  dn  change  en  Italie,  p.  452,  453,  468.  —  Régime  moné- 
taire de  l'Italie,  p.  441, 504.  —  Stock  monétaire  de  l'Italie,  p.  442, 453,  455, 
467,  505.  —  Frappes  de  monnaies  en  Italie,  p.  442.  —  Qrcnlation  fiduciaire 
en  Italie, p.  442.  448,  452, 455, 464, 505, 507.  —  Cours  forcé  en  Italie,  p. 444, 
448,462,463,  505. 

Japcn.  —  Question  mobéture  au  Japon,  p.  699-700,  753 el  suivante^.  — Effets 
dn  changement  d'étalon  sur  la  circulation  monétaire  au  Japon,  p.  755  h  767. 

—  Démonétisation  des  pièces  de  un  yen  d'argent,  p.  757-  759.  —  Vente  des 
yens  d'argent,  p.  7G0,  762.  —  Frappe  de  la  Monnaie  divisionnaire  an  Japon, 
p.  764.  —  Mouvement  des  métaux  précieux  au  Japon,  p.  766.  —  Commerce 
cïlérieur  du  Japon,  p.  767,  —  Commerce  du  Japon  avec  les  pays  à  étalon 
d'or,  p.  770,  773,  —  Staijilisation  du  change  au  Japon,  p.  772,  —  Commerce 
dn  Japon  avec  les  pays  à  étalon  d'argent,  p,  773,  776.  —  Effets  du  change- 
ment d'étalon  snr  les  salaires  an  Japon,  p.  777,778.—  Effets  dn  changement 
d'clalon  sur  les  prix  au  Japon,  p.  777,778, 

Hong-Kong.  —  La  question  mooétaire  à  Hong-Kong,  p.  677  et  snivautes, 
p.  701. 
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Loyers.  —  Leur  haosee  ot  Bon  influeDca  snr  lee  Index  Numbers,  p.  32. 
HadagaBCar.  —  Production  d«  l'or,  p.  132,  140,  145,  218. 
Main-d'œuvre.  ^  Dans  lee  mineB  d'or,  p.  157  et  eaivantee  ;  —  en  Sibérie, 

182;  on  Australie,  188,  189;  en  Californie,  196;  au  Canada,  202;  au  Trane- 

vaal,  206,  210  &  214. 

Hesnre.  —  Voir  Ind^  Numhen. 

Hétaux  précieux.  —  Coneommation  iadoBtrielle,  p.  76  fc  65.  —  ProcédèB 
d'évaioaLion,  p.  75.  —  Chiffres  officiels  des  bureaux  de  garantie,  p.  76.  — 
Critique,  p.  77,  78.  —  Enquêtes  auprès  dn  commerce,  p.  79.  —  Évaluations 
de  Sccibeer,  p.  79;  —  de  la  Monnaie  américaine,  p.  80.  —  Evaluations  en 
France,  p.  81.  —  ComparaiBOn  eutre  les  évaloations  de  la  Monnaie  amâri- 
oaine  et  les  renseignements  directs  fuurnie  &  la  Monnaie  de  Paris  par  les 
différents  Ëtats,  p.  64.  —  Variation  de  la  valeur  des  métaux  précieux,  p.  122. 

—  Variation  de  l'offre,  p.  123.  —  Abaiasement  du  coût  de  production  de  l'or, 
p.  123,  124,  162  et  suivantes.  —  La  demande,  facteur  déterminant  de  la  va- 
leur de  l'or,  p.  124.  —  Accroissement  de  la  consommation  monétaire  et  indus- 
trielle de  l'or,  p.  125.  —  Valenr,  p.  326,  329,  332-333.  —  Coût  de  produc- 
tion, p.  327.  —  Monnayage,  p.  341,  345.  —  Prodaction,  p.  331,  338,  361. 

Mexique.  —  Production  de  l'or,  p.  132,  150,  154,  217;  de  l'argent,  p.  265  & 
269.  —  Bégime  monétaire,  p.  314,  328,  386.  —  La  question  monétaire  au 
Meiiqne,  p.  366  à  398.  —  Développement  économique,  p.  387.  —  Efiets 
de  la  monnaie  d'argent,  p.  388.  —  Dette  publique,  p.  390.  —  ComroÎBeioa 
monétaire  intérieuio,  p.  39S.  —  Commission  monétaireiutemationale,  p.  394, 

—  Étalon  d'or,  p.  397.  —  Réimportation  des  piastres,  p.  392. 

MUrels.  -~  Voir  Sri»il. 

Monnaie.  —  Ponvoîr  d'achat,  p.  2.  —  Influence  de  la  monnaie  sur  lee  prix, 
p.  44.  —  Difficultés  d'une  vérification  expérimentale  (Voir  PrÛK).  —  Stocks 
monétaires,  p.  45  (Voir  Stoekt).  —  Frai,  p.  73.  —  Vitesse  de  circnlatioii  et 
monnaie  éventuelle,  p.  85.  —  Besoin  de  numéraire,  p.  86  (Voir  Volume  det 
iraniactionê).  —  Succédanée,  p.  103;  Valeurs  tDobiliéres,  p.  104;  Billets  de 
banque,  p.  105;  Chèques,  Comptes  courants,  Compensations  et  virementa, 
p.  107;  —  Monnaie  :  fonction  d'étalon  et  fonction  d 'instrument  d'échange, 
p.  119  (Voir  Prix}.  —  En  quel  sens  parler  de  contraction  monétaire,  p.  121, 
126. 

Monométallisme.  —  Cause  de  la  baisée  de  l'argent  par  les  moDOmétallietes, 
P.S26. 

Or.  —  Production,  p.  131  et  suivantes.  —  Minerais  :  natnre  des  gisemente, 
p.  138, 139.  —  Méthodes  d'extraction  etde  traitement  :  leur  évolution,  p.  141 
et  Buivantee.  —  Différenciation  des  indastries  aurifères,  p.  151.  —  Capitaux, 
main-d'œuvre,  action  sur  le  milieu,  p.  153  et  suivantes.  —  Frais  de  prodoo- 
tion,  p.  162  et  Euivantes.  —  Bésaltats  généraux  de  la  prodaction,  p.  171.  — 
Prodaction  dans  les  principaux  centres  et  perspectives  d'avenir,  p.  181  et  eni- 
vantes.  —  Comparaison  dee  centres  de  production,  p.  215.  —  Itapports  delà 
C.-S,  —  Table.  54 
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dépréciatioo  de  l'argent  et  de  la  proânction  de  l'or,  p.  302  à  310.  —  La  baisM 
de  l'argent  viB-à-vie  de  l'or,  p.  313  et  snivantoB.  —  Appréciation  de  l'or, 
p.  322,  340,  334.  —  ËtatoD  d'or,  p.  313.  —  Rapport  de  l'or  et  de  l'at^^t, 
p.  318.  —  Transporta  (or  et  argent),  p.  347.  —  Étalon,  p.  436  et  BDivaDtes. 

—  Introduction  de  f'étaion  d'or  en  Chine,  p.  747  i  753.  —  L'étalon  d'or  an  Ja- 
pon, p.  754  et  sniTBQteB.  —  Introdaction  de  l'étalon  d'or  à  Formoee,  p.  762, 
note  n*  2. 

Panama.  —  Bégîme  monétaire,  p.  353, 

Papier-monnaie.  —  L'abolition  du  cours  forcé  en  Rosaie  et  en  Âatriche, 
p.  515  et  Buivantes.  —  SuréniÎGBion  de  papier-monnaie  et  crise  monétaire, 
p.  516.  —  Remède  à  la  crise  monétaire,  p.  516,  517, 518,  —  Loi  âeOreaham, 
p.  516  à  516. —  Conrs  forcé  (avantagée  et  inconvénients),  p.  521.  —  Histo- 
riqne  dn  papier-monnaie  en  Russie,  p.  522  et  suivanles.  —  Cours  dn  rouble, 
p.  523,  526,  530,  532,  542,  550.  —  Banque  de  Russie,  p.  627.  —  Plan  de 
la  réforme  monétaire  rusEe,  p.  533.  —  Consolidation  du  cours  do  rouble, 
p.  541  et  snivantcs.  —  Réforme  mouétaire  russe,  p.  549  et  suivantes.  — 
Historique  dn  papier-monnaie  en  Autriche,  p.  560  et  suivanlee.  —  Cours  de 
florin-papier,  p.  562,  564,  670,  577.  —  fian(|ne  d'Antriche,  p.  565.  —  Com- 
missions au Btro- hongroises  chargées  de  faire  aboutir  les  réformes  nécesBaiica, 
p.  679  à  584.  —  Plan  de  la  réforme  monétaire  austro- hongroise,  p.  681  et  sui- 
vantes. —  Papier-monnaie  au  Brésil,  p.  793  et  siiivant«e.  —  Papier-monnaie 
en  Argentine,  p,  803  à  822.  —  Remède  à  ta  crise  en  Argentine  et  an  Bréàli 
p.  627  et  suivantes,  —  Intervention  de  l'État,  p.  828  à  631. 

P^ninsale  Malaise.  —  Production  de  l'or,  p.  217. 
Pérou.  —  Argent,  p.  269. 
Pesos.  —  Voir  Argentine. 

Philippines.  —  La  réforme  monétaire  aux  Philippines,  p.  663  et  suivantes- 
Prix.  —  La  monnaie  et  les  prix,  p.  1  et  stiivantes.  —  Moyennes  de  prix,  p.  5. 

—  Procédés  d'établissement  de  ces  moyennes  (voir  3Ioi/enna).  —  Prix  dn 
détail  et  pris  du  gros,  p.  32.  —  Fluctuations  des  prix  dans  lea  25  dernières 
années,  p.  35  :  En  AngleteiTe  et  ao^  Étata-Uois,  p.  35à  37.  —  Variations  glo- 
bales et  variations  particulières  eo  France,  p.  36  à  41.  —  Baisse  des  prix  & 
la  fin  du  iix"  siècle,  p.  41.  —  Théorie  quantitative  dos  prix,  p.  43.  —  In- 
fluence de  la  monoaie  sur  Us  prix  :  essai  de  vérification  expérimentale,  p.  44, 
109,  110.  —  Vérification  de  la  formule  mondiale  de  la  théorie  quantitative, 
p.  111-113.  —  Vérification  de  la  formule  nationale,  p.  113  à  119  (France  113; 
Angleterre  et  Étals-Unie  115).  —  Critique  de  la  théorie  quantitative  par 
M.  Laughiin,  p.  119.  —  Réponse  à  cette  critique,  p.  120.  —  L'influence  de 
la  monnaie  sur  lesprix  n'est  pas  exclusive,  p.  121.—  Contraction  monétaire, 
p.  121.  —  Influence  de  la  réduction  dn  prix  de  revient  des  marchandises, 
p.  122.  —  Variations  do  la  valeur  des  métaux  précienx,  p.  12^  124.  —  L'in- 
tluence  de  la  monnaie  b'ur  les  prix  n'est  pas  mesurable,  p.  126.  —  La  réforme 
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monétaire  de  l'Inde  et  Ibb  prix,  p.  612  et  saivantes,  651.  —  Les  prix  en 
Chine,  p.  737-739.  —  Effets  dn  changement  d'éulon  nir  lea  pris  aa  Ja- 
pon, p.  777-778. 

Rhodésle.  —  Production  de  !'or,  p.  UQ,  154,  217. 

Rouble.  —  Voir  Papier-motmait  et  Ruetie. 

Bonple.  —  Voîi  Jnde, 

Rnasie.  —  Compagnie  bim^talliete,  p.  424.  —  L'abolition  dQcoursforcéen  Roe- 
eie,  p.  515  et  soivantea.  —  Historique  du  papier-monnaie  en  RoBsie,  p.  522  a 
560.  —  Coure  dn  rouble,  p.  523, 526,  530,  632,  542, 560.  —  Banque  de  Rub- 
eie,  p.  627.  —  Soldes  de  la  balance  du  commerce  en  Russie,  p.  593.  —  Flan 
de  la  réforme  monétaire  russe,  p.  533.  —  Situation  économique  de  la  Hue- 
sie,  p.  537.  —Voies  ferrées  en  Rnsue,  p.  538.  —  BéBultatB  des  budgets  nis- 
ses,  p.  589,  558.  —  Caiwea  d'épargne  en  Rassie,  p.  640.  —  Production  delà 
fonte,  du  fer,  de  l'acier,  etc.,  p.  640.  —  Consolidation  du  cours  du  rouble, 
p.  541  et  suivantes.  —  Douane  russe,  p.  544.  —  Réforme  monétaire,  p.  549 
et  suivantes. 

Salaires-  —  DoivenMIs  être  introduits  dans  les  index  on  en  6tro  écartés  ?  p.  30. 

—  Lea  salaires  en  Chine,  p.  740.  —  Effets  du  changement  d'étalon  sur  les 
salaires  an  Japon,  p.  777, 778. 

Sapèqne.  —  Voir  Chine. 

Slam.  —  La  réforme  monétairo  an  Siam,  p.  658  et  sniTantes,  700,  701. 

Sibérie.  ~  Produotiou  de  l'or,  p.  133,  139, 145,  163,  166, 157,  159, 164,  166, 
167,  182. 

Spéculatioti.  —  Sur  les  mines  d'or,  p.  155  et  soivantOH,  186,  190, 199, 204. 
~  SpécQlation  et  taux  du  change,  p.  461,  483,  494,  497,  502,  511. 

Btooks  Monétaires,  p.  45.  —  Procédés  d'évaluation  :  a)  Évaluation  directe, 
p.  46.  —  Stock  monétaire  mondial,  p.  45-48.  —  Stock  de  la  France,  p.  49. 

—  Recensements  de  l'administration  française  des  finances  et  évaluation  de 
Foville  :  Exposé  des  méthodes  et  critique,  p,  50-51  ;  inexactitudes  du  recen- 
sement, p.  52  ;  hypothèse  de  l'homogénéité  dn  stock,  p.  53.  —  Stock  en  An- 
gleterre, p.  65  ;  aux  États-Unis,  p.  57.  —  Comparaison  des  évaluations,  p.  68. 

—  Caasea  d'inexactitude,  p.  58-63.  —  5)  Évaluation  indirecte,  p.  63.  —  Sta- 
tistiques de  la  Monnaie  et  de  la  Douane,  p,  63.  —  1*  Statîstiqne  douanière  : 
Critique,  p.  64  fc  68.  —  Statistique  du  Monnayage,  p.  68  à  70.  —  Stalistiqne 
de  la  production  et  de  la  consommation  industrielle,  p.  70  i.  65  (Voir  Ctm- 
lommation  mdiutrielie).  —  Stock  d'or  et  d'argent,  p.  331-337.  —  Stock  mo- 
nétaire de  l'Italie,  p.  442,  453,  455,  46? ,  505.  —  Stock  monétaire  de  l'Espa- 
gne, p.  480,  482,505. 

Syoée.  —  Voir  Chine. 
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Tael.  —  Voir  CfuTU. 

Théorie  quantitative.  —  Voir  Prix. 

Transvaal.  —  ProducUon  ie  l'or,  p.  139,146  ,  n.  1,  146, 147,  150, 154, 156, 
156,  157,  160,  162, 164,  165,  166,  168,  169,  204. 

Union  latine,  p.  441,  456,  456,  461,  469,  504. 

Talenr  Générale  d'échange  de  k  monnaie,  p.  2.  —  Natnr«  de  la  valent  d'échange, 
p.  4.  —  Défimlion,  p.  5.  —  UsBure  de  sea  variktionp,  p.  25  à  35.  —  Caoaw 
desea  veiriationB,  p.  42.  —  Théorie  qaantitatÎTe,  p.  43.  —  Critîqnede  M*Lwi- 
ghtin,  p.  119.  —  Influence  de  la  réduction  dn  co&t  dee  marchandises,  p.  121. 
—  InflDence  de  la  valeur  dee  métaux  précieux,  p.  121  k  125.  —  Valeur  de 
la  monnaie  (A  propos  de  la  production  de  l'or),  p.  132  et  enivantes. 

Tolame  des  transactions.  —  Masse  bnite  et  masse  nette,  p.  88.  —  Me- 
sure :  Développement  mondial  des  transactions,  p.  88  à  90.  ~  Mesure  ap- 
proximative du  volume  des  transactions  d'un  pays  :  Indices  indirects,  p.  90  à 
92. —Aux  Ëtate-UDis,p.  92  6  96. —  En  AUemagne,  p.  96b  98.  —  En  Angle- 
terre, p.  98,  99.  —  En  France,  p.  99  à  103.  —  Masse  nette  des  transactiona, 
p.  103  A  110. 

Yen.  —  Voir  Japon. 
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